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ABSTRAK 
ANALISIS KAUSALITAS ANTARA QUANTUM CHANNEL 
 DENGAN PERTUMBUHAN EKONOMI DAN INFLASI  
DI INDONESIA TAHUN 2003-2014 
Ahmad Mujaddid 
Marsuki 
Sabir 
 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan mengetahui hubungan 
kausalitas antara quantum channel dengan pertumbuhan ekonomi dan 
inflasi di Indonesia tahun 2003 triwulan I sampai 2014 triwulan IV. Adapun 
variabel yang diamati dalam penelitian ini adalah kredit, jumlah uang 
beredar, pertumbuhan ekonomi dan inflasi. Penelitian ini menggunakan 
data sekunder yang dipublikasikan oleh BI dan BPS, dianalisis 
menggunakan metode pengujian kausalitas granger menggunakan 
program Eviews8. Hasil yang diperoleh menunjukkan bahwa 
pertumbuhan ekonomi memiliki hubungan kausalitas satu arah terhadap 
kredit, kredit memiliki hubungan kausalitas satu arah terhadap inflasi, 
pertumbuhan ekonomi memiliki hubungan kausalitas satu arah terhadap 
jumlah uang beredar, sedangkan jumlah uang beredar dan inflasi tidak 
memiliki hubungan kausalitas. 
Kata kunci: Quantum Channel, Pertumbuhan Ekonomi, dan Inflasi.  
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ABSTRACT 
CAUSALITY ANALYSIS BETWEEN QUANTUM CHANNEL  
WITH THE ECONOMIC GROWTH AND INFLATION IN INDONESIA 
 IN THE YEAR 2003-2014 
Ahmad Mujaddid 
Marsuki 
Sabir 
 
This study aimed to analyze and determine causality relation between 
quantum channel with economic growth and inflation in Indonesia in the 
first quarter of 2003 to the fourth quarter of 2014. The variables were 
observed in this study is credit, money supply, economic growth, and 
inflation. This study uses secondary data published by BI and BPS, were 
analyzed using granger causality test method using Eviews8 program. 
The results obtained indicate that economic growth has a one-way causal 
relationship to credit, credit has a one-way causal relationship to inflation, 
economic growth has causality in one direction on the money supply, 
while the money supply and inflation does not have a causal relationship. 
 
Keywords: Quantum Channel, Economic Growth, and Inflation. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang 
Bank sentral di tiap negara memiliki peranan dan tujuan yang sangat 
strategis dalam kehidupan perekonomian, khususnya dalam hal pertumbuhan 
ekonomi dan pengendalian angka inflasi. Pada umumnya, bank sentral memiliki 
dua tujuan pokok, yaitu memacu pertumbuhan ekonomi dan menjaga stabilitas 
harga. Selain itu, bank sentral juga perlu menjaga stabilitas nilai tukar dan 
stabilitas keuangan. Dalam merealisasikan tujuannya, bank sentral 
menggunakan kebijakan moneter sebagai instrumen. Kebijakan moneter 
merupakan kebijakan bank sentral atau otoritas moneter dalam bentuk 
pengendalian besaran moneter, seperti jumlah uang beredar, uang primer, dan 
kredit perbankan, serta suku bunga untuk mencapai perkembangan ekonomi 
yang diinginkan. 
Kebijakan moneter itu sendiri saling berkaitan antara satu dengan yang 
lain dan juga memungkinkan terjadi suatu trade off dalam penerapannya. Dalam 
praktiknya, perkembangan kegiatan perekonomian yang diinginkan adalah 
terjaganya stabilitas ekonomi makro yang antara lain dicerminkan oleh 
membaiknya perkembangan output riil (pertumbuhan ekonomi), stabilitas harga 
(rendahnya laju inflasi), serta cukup luasnya lapangan atau kesempatan kerja. 
Mekanisme transmisi kebijakan moneter, pada dasarnya, 
menggambarkan bagaimana kebijakan moneter yang ditempuh bank sentral 
dalam mempengaruhi berbagai aktivitas ekonomi dan keuangan sehingga pada 
akhirnya mencapai tujuan akhir yang ditetapkan oleh bank sentral dimasing-
masing negara. Para ahli ekonomi sering menyebutkan sebagai black box karena 
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pada dasarnya kita mengetahui bahwa kebijakan moneter akan mempengaruhi 
pertumbuhan ekonomi dan inflasi, akan tetapi kita kita mengetahui dengan pasti 
bagaimana kebijakan moneter mempengaruhi pertumbuhan ekonomi dan inflasi. 
Efektivitas kebijakan moneter sangat tergantung pada mekanisme transmisinya. 
Jalur-jalur mekanisme transmisi didefinisikan dalam beberapa 
pendekatan oleh para ahli ekonomi di bidang moneter. Pada umumnya, jalur-jalur 
dalam mekanisme transmisi kebijakan moneter dibagi ke dalam tiga jalur utama, 
yaitu: jalur tingkat suku bunga (traditional interest rate channel), jalur kredit (credit 
channel/credit view), dan jalur harga aset (asset price channel). Sebagian ahli 
ekonomi di bidang moneter juga ada yang memisahkan antara exchange rate 
channel dengan asset price channel. Reddy (2005) membagi jalur transmisi 
dalam pengelompokan yang cukup berbeda, yaitu: quantum channel, interest 
rate channel, dan asset rate channel. Quantum channel terdiri dari jalur uang 
(money channel) dan jalur kredit (credit channel). Jalur uang menjelaskan proses 
mekanisme transmisi yang mengacu pada dominasi peranan uang dalam 
perekonomian, sedangkan jalur kredit menjelaskan proses mekanisme transmisi 
yang mengacu pada dominasi peranan kredit dalam perekonomian. 
Mekanisme transmisi kebijakan moneter lama adalah pendekatan 
monetaris yang cenderung pada jalur kuantitas (quantity channel). Pendekatan 
jalur kuantitas yang terpenting terdiri atas jalur monetaris dan jalur kredit. Jalur 
monetaris sering disebut juga sebagai jalur langsung, menganggap bahwa 
kenaikan jumlah uang beredar akan langsung menaikkan pengeluaran 
masyarakat (spending), sehingga akan meningkatkan pendapatan. Selain jalur 
langsung, pada pendekatan kuantitas terdapat juga jalur kredit (credit channel) 
kadang disebut sebagai pendekatan baru mekanisme transmisi (new monetary 
transmission mechanism). Pendekatan kredit ini beranggapan bahwa 
  
 
3 
meningkatnya jumlah uang beredar sebagai akibat adanya ekspansi moneter 
akan meningkatkan kredit, lalu meningkatkan investasi dan pendapatan. Jalur 
kredit (credit channel) terdiri atas jalur neraca bank (balance sheetchannel) dan 
jalur pinjaman bank (bank lending channel) (Hakim, 2004). 
Posisi kredit dan jumlah uang beredar (JUB) dalam perekonomian 
sangatlah penting, sehingga keduanya harus mendapatkan perhatian lebih 
dalam menganalisa kondisi perekonomian, terkhusus pengaruhnya pada 
pertumbuhan ekonomi dan inflasi. Kredit yang disalurkan atau-pun jumlah uang 
beredar (JUB) haruslah mampu membawa perekonomian pada tahapan 
tercapainya pertumbuhan ekonomi yang tinggi dan laju inflasi yang terkontrol. 
Grafik 1.1 
Total Kredit dan Jumlah Uang Beredar Tahun 2011.I sampai 2014.IV di 
Indonesia  
 
Sumber: Laporan Tahunan Bank Indonesia Tahun 2011-2014 (Data diolah). 
Pada Grafik 1.1 menunjukkan data total kredit dan data jumlah uang 
beredar di Indonesia dari tahun 2011 triwulan I sampai tahun 2014 triwulan IV. 
Untuk data total kredit pada tahun 2011 triwulan I sebesar 1.814.846 dan terus 
konsisten meningkat hingga pada tahun 2014 triwulan IV yakni sebesar 
3.706.501 dengan kata lain mengalami peningkatan dua kali lipat lebih sedikit. 
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Untuk data jumlah uang beredar pada tahun 2011 triwulan I sebesar 
2.112.082,70 dan terus mengalami peningkatan hingga pada tahun 2014 triwulan 
IV sebesar 4.173.326,50. Peningkatan total kredit dan jumlah uang beredar ini 
tentunya akan memberikan pengaruh kepada pertumhan ekonomi dan inflasi di 
Indonesia. 
Penyaluran kredit merupakan fokus dan merupakan kegiatan utama 
perbankan dalam menjalankan fungsi intermediasinya. Oleh karena itu, 
perkreditan tidak dapat dipisahkan dari gerak pertumbuhan ekonomi di 
Indonesia. Perbankan dalam mendorong pertumbuhan ekonomi dapat 
menciptakan lapangan kerja baik melalui perluasan produksi dan kegiatan usaha 
lainnya maupun melalui pengaruhnya dalam mendorong munculnya unit-unit 
usaha baru. Selain itu, kredit perbankan dapat diarahkan untuk pemerataan 
kesempatan berusaha seperti alokasi pemberian kredit menurut prioritas 
pembangunan dan golongan ekonomi sehingga pada gilirannya dapat 
memperluas pemerataan hasil-hasil pembangunan. 
Lee (2005) menjelaskan setidaknya terdapat dua kemungkinan 
hubungan antara variabel-variabel keuangan dan variabel-variabel riil. Kredit 
perbankan memiliki hubungan kausalitas yang positif dengan pertumbuhan 
ekonomi secara teori. Hubungan timbal balik tersebut terjadi karena semakin 
tinggi kredit yang disalurkan oleh pihak perbankan, maka akan memacu 
pertumbuhan ekonomi pada sektor yang disalurkan kredit dan akhirnya dapat 
meningkatkan pertumbuhan ekonomi. Dalam hal ini, kredit digunakan sebagai 
penggerak pertumbuhan ekonomi, dimana kredit sebagai fungsi pertumbuhan 
ekonomi. Sebaliknya, pertumbuhan ekonomi yang tinggi akan menyebabkan 
permintaan kredit yang semakin tinggi juga. Jika kondisi perekonomian kurang 
bergairah atau tidak stabil maka permintaan kredit juga akan berkurang. 
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Dalam hal ini, pertumbuhan ekonomi merupakan fungsi dari kredit. Hal 
ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan Inggrid (2006) bahwa kredit 
perbankan memiliki hubungan kausalitas dengan pertumbuhan ekonomi. Dalam 
hal ini pertumbuhan ekonomi akan menyebabkan kenaikan permintaan terhadap 
produk-produk keuangan, sehingga menghasilkan kenaikan aktivitas pasar 
keuangan dan kredit yang menjadikan aktivitas perekonomian menjadi 
menggeliat. 
Namun di satu sisi berdasarkan beberapa literatur, pertumbuhan kredit 
yang berlebihan dapat mengancam kestabilan ekonomi makro. Peningkatan 
kredit khususnya kredit konsumsi dapat memicu pertumbuhan permintaan 
agregat diatas output potensial yang mengakibatkan perekonomian memanas, 
yang pada gilirannya akan berdampak pada peningkatan inflasi, defisit current 
account serta apresiasi nilai tukar riil. Pada saat yang bersamaan, selama 
periode ekspansi institusi perbankan cenderung memiliki ekspektasi yang terlalu 
optimis pada kemampuan membayar nasabah dan kurang hati-hati dalam 
memberikan kredit kepada golongan beresiko tinggi. Sebagai akibatnya terjadi 
penumpukan pinjaman yang berpotensi menjadi bad loans pada periode 
ekonomi kontraksi. 
Adapun jumlah uang beredar adalah salah satu variabel yang juga turut 
mempengaruhi petumbuhan ekonomi dan inflasi di suatu wilayah, dengan 
meningkatnya jumlah uang beredar maka secara langsung akan dapat 
menyebabkan perekonomian menjadi lebih hidup, sektor-sektor ekonomi 
menjadi bergairah, yang pada akhirnya akan dapat menggenjot pertumbuhan 
ekonomi. Namun selain itu, selama ini ada anggapan awam yang lazim 
menyebutkan bahwa besar kecilnya tingkat inflasi adalah sebagai akibat dari 
banyak tidaknya jumlah uang yang beredar, dan bukan sebaliknya. Untuk itu 
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dalam melakukan analisa penting untuk memperhatikan pertumbuhan ekonomi 
dan inlasi di Indonesia sebagai sebab dari adanya penyaluran kredit dan jumlah 
uang beredar. 
Grafik 1.2 
Pertumbuhan Ekonomi dan Inflasi Tahun 2011.I sampai 2014.IV di 
Indonesia 
 
Sumber: Laporan Tahunan Bank Indonesia dan Badan Pusat Statistik (BPS) 
Tahun 2011-2014 (Data diolah). 
Adapun Grafik 1.2 memperlihatkan data GDP yang menggambarkan 
pertumbuhan ekonomi dan data inflasi di Indonesia dari tahun 2011 triwulan I 
sampai tahun 2014 triwulan IV. Data pertumbuhan ekonomi Indonesia 
berfluktuatif dari satu triwulan ke triwulan berikutnya. Pada triwulan I tahun 2011 
pertumbuhan ekonomi sebesar 1,69 persen, kemudian bertumbuh pada triwulan 
II sebesar 2,82 persen, triwulan III bertumbuh sebesar 3,32 persen, kemudian 
mengalami penurunan pada triwulan IV menjadi -1,47 persen. 
Grafik 1.2 juga memperlihatkan angka inflasi yang mengalami fluktuatif 
dari tahun 2011 triwulan I sampai tahun 2014 triwulan IV. Secara umum data 
inflasi di Indonesia dari satu triwulan ke triwulan berikutnya berfluktuatif dari 
triwulan ke triwulan berikutnya. Pada tahun 2011 triwulan I angka inflasi sebesar 
6,65 persen, kemudian berturut-turut mengalami penurunan pada triwulan II, III, 
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dan IV di tahun yang sama. Angka inflasi ini mencerminkan stabilitas ekonomi, 
jika tingkat inflasi meningkat, masyarakat cenderung mengurangi 
saving/investasi, maka aset perbankan secara rill akan menurun, sehingga akan 
memengaruhi kemampuan operasi perbankan dalam penyaluran kreditnya 
(Haryati 2007). Tekanan inflasi yang cukup kuat dapat mendorong Bank Sentral 
melakukan kebijakan moneter melalui peningkatan suku bunga, bank akan 
mengalami perlambatan dalam menghimpun dana masyarakat sehingga dana 
yang dialokasikan dalam kredit menjadi berkurang. 
Grafik 1.3 
Total Kredit, Pertumbuhan Ekonomi, dan Inflasi Tahun 2011.I sampai 
2014.IV di Indonesia 
 
Sumber : Laporan Tahunan Bank Indonesia dan Badan Pusat Statistik (BPS) Tahun 
2011-2014 (Data Diolah). 
Grafik 1.3 memperlihatkan gabungan data total kredit, GDP yang 
mewakili pertumbuhan ekonomi, dan inflasi di Indonesia tahun 2011 triwulan I 
sampai tahun 2014 triwulan IV. Terlihat bahwa dari satu triwulan ke triwulan 
berikutnya kredit yang disalurkan perbankan senantiasa mengalami peningkatan. 
Secara teori peningkatan kredit dapat meningkatkan aktivitas perekonomian 
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dalam hal ini pertumbuhan ekonomi, namun disatu sisi juga memiliki dampak 
terhadap peningkatan inflasi khususnya disebabkan oleh kredit konsumsi. 
Grafik 1.4 
Jumlah Uang Beredar, Pertumbuhan Ekonomi, dan Inflasi Tahun 
2011.I sampai 2014.IV di Indonesia
 
Sumber : Laporan Tahunan Bank Indonesia dan Badan Pusat Statistik (BPS) Tahun 
2011-2014 (Data Diolah). 
Grafik 1.4 memperlihatkan gabungan data jumlah uang beredar, GDP 
yang mewakili pertumbuhan ekonomi, dan inflasi di Indonesia tahun 2011 
triwulan I sampai tahun 2014 triwulan IV. Secara umum jumlah uang beredar 
senantiasa mengalami peningkatan, pertumbuhan ekonomi mengalami 
peningkatan dari triwulan I sampai triwulan III namun mengalami penurunan pada 
triwulan IV, adapaun inflasi mengalami gejolak disetiap triwulannya.. Jumlah 
uang beredar pada suatu wilayah tentu akan memberikan pengaruh terhadap 
pertumbuhan ekonomi dan tingkat inflasi.  
Seperti yang telah dipaparkan sebelumnya, bahwa mekanisme transmisi 
kebijakan moneter, pada dasarnya, menggambarkan bagaimana kebijakan 
moneter yang ditempuh bank sentral dalam mempengaruhi berbagai aktivitas 
ekonomi dan keuangan sehingga pada akhirnya mencapai tujuan akhir yang 
ditetapkan oleh bank sentral dimasing-masing negara. Para ahli ekonomi sering 
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menyebutkan sebagai black box karena pada dasarnya kita mengetahui bahwa 
kebijakan moneter akan mempengaruhi pertumbuhan ekonomi dan inflasi, akan 
tetapi kita kita mengetahui dengan pasti bagaimana kebijakan moneter 
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi dan inflasi dengan memperhatikan arah 
hubungan antar variabel, maka dari itu penulis merasa tertarik untuk melakukan 
penelitian dengan judul, ”Analisis Kausalitas antara Quantum Channel 
dengan Pertumbuhan Ekonomi dan Inflasi di Indonesia Tahun 2003-2014”. 
1.2 Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan, maka dari 
penelitian ini dapat dirumuskan masalah yaitu: 
1. Apakah terdapat hubungan kausalitas antara kredit dengan pertumbuhan 
ekonomi di Indonesia pada tahun 2003.I-2014.IV? 
2. Apakah terdapat hubungan kausalitas antara kredit dengan inflasi di 
Indonesia pada tahun 2003.I-2014.IV? 
3. Apakah terdapat hubungan kausalitas antara jumlah uang beredar dengan 
pertumbuhan ekonomi di Indonesia pada tahun 2003.I-2014.IV? 
4. Apakah terdapat hubungan kausalitas antara jumlah uang beredar  dengan 
inflasi di Indonesia pada tahun 2003.I-2014.IV? 
1.3 Tujuan Penulisan 
Tujuan Penelitian ini adalah untuk mengetahui: 
1. Untuk menganalisis hubungan kausalitas antara kredit dengan pertumbuhan 
ekonomi di Indonesia pada tahun 2003.I-2014.IV. 
2. Untuk menganalisis hubungan kausalitas antara kredit dengan inflasi di 
Indonesia pada tahun 2003.I-2014.IV. 
3. Untuk menganalisis hubungan kausalitas antara jumlah uang beredar 
dengan pertumbuhan ekonomi di Indonesia pada tahun 2003.I-2014.IV. 
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4. Untuk menganalisis hubungan kausalitas antara jumlah uang beredar 
dengan inflasi di Indonesia pada tahun 2003.I-2014.IV. 
1.4 Manfaat Penulisan 
Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk: 
1. Sebagai pelengkap dan bahan tambahan untuk penelitian sebelumnya. 
2. Digunakan sebagai salah satu bahan referensi bagi peneliti selanjutnya 
yang akan meneliti mengenai hal berkaitan dan relevan dengan penelitian ini. 
3. Digunakan sebagai salah salah satu sumber informasi dan bahan 
pertimbangan kepada perbankan, pemerintah, maupun instansi yang terkait 
dalam pengambilan kebijakan. 
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BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 
 
2.1      Landasan Teoritis 
2.1.1   Stabilitas Sistem Perbankan dan Kebijakan Moneter 
Stabilitas sistem moneter dan sistem perbankan merupakan dua aspek 
yang saling terkait dan menentukan satu sama lain. Stabilnya sistem perbankan 
secara umum dicerminkan dengan kondisi perbankan yang sehat dan 
berjalannya fungsi intermediasi perbankan dalam memobilisasi simpanan 
masyarakat untuk disalurkan dalam bentuk kredit dan pembiayaan lain kepada 
dunia usaha. Apabila kondisi ini terpelihara, maka proses perputaran uang dan 
mekanisme transmisi kebijakan moneter dalam perekonomian yang sebagian 
besar berlangsung melalui sistem perbankan juga dapat berjalan dengan baik. 
Stabilnya sistem perbankan akan menentukan efektivitas pelaksanaan kebijakan 
moneter (Warjiyo, 2007). Bank Sentral memiliki peranan yang penting dalam 
perekonomian di suatu negara. Bank sentral memiliki dua tujuan pokok, yaitu : 
1. Menjaga stabilitas harga dan memacu pertumbuhan ekonomi. 
2. Menjaga stabilitas nilai tukar dan stabilitas keuangan. 
Kebijakan moneter merupakan kebijakan bank sentral atau otoritas 
moneter di setiap negara dalam bentuk pengendalian besaran moneter, seperti 
jumlah uang beredar dan kredit perbankan untuk meraih pertumbuhan ekonomi 
yang dibutuhkan. Kebijakan moneter itu sendiri saling berkaitan satu sama lain, 
dan memungkinkan trade off dalam penerapannya. Dalam praktik, 
perkembangan kegiatan perekonomian yang diinginkan adalah terjaganya 
stabilitas ekonomi makro yang tercermin oleh stabilitas harga (inflasi yang 
terkontrol), membaiknya pertumbuhan ekonomi serta luasnya lapangan kerja. 
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Efektifitas kebijakan moneter ini sangat berperan dalam menjalankan 
fungsi perbankan sebagai lembaga intermediasi, dan fungsi bank sentral sebagai 
pengendali stabilitas moneter. Dengan menggunakan berbagai macam 
instrument Bank sentral berfungsi sebagai lembaga stabilisator makro ekonomi, 
dan bank umum dari sisi mikro ekonomi menjaga stabilitas moneter. Kebijakan 
moneter adalah kebijakan bank sentral atau otoritas moneter dalam bentuk 
pengendalian moneter untuk mencapai perkembangan kegiatan ekonomi yang 
diinginkan. Besaran moneter (stock money) dapat berupa uang beredar dalam 
arti sempit dan dalam arti luas, uang primer atau kredit perbankan. Kebijakan 
moneter merupakan kebijakan ekonomi makro, yang pada umumnya 
mempertimbangkan siklus kegiatan ekonomi, sifat perekonomian (tertutup atau 
terbuka), serta faktor-faktor fundamental lainnya. Kondisi perbankan sangat 
berpengaruh besar terhadap bekerjanya dan efektivitasnya saluran transmisi 
moneter khususnya jalur moneter, jalur kredit, dan jalur suku bunga. Dalam 
kondisi dimana kesehatan dan stabilitas perbankan terjaga dan berkembang 
kuat, ketiga jalur transmisi ini tidak menunjukkan perbedaan yang berarti. Akan 
tetapi, dalam kondisi ketika perbankan sedang mengalami sejumlah 
permasalahan, sehingga proses intermediasi keuangan maupun pasar keuangan 
tidak berjalan normal, maka perilaku ketiga jalur transmisi moneter tersebut 
menunjukkan perbedaan yang berarti (Warjiyo, 2007). 
2.1.2   Mekanisme Transmisi Kebijakan Moneter 
Implementasi kebijakan moneter tidak dapat dilakukan secara terpisah 
dari kebijakan ekonomi makro lainnya, seperti kebijakan fiskal, kebijakan sektoral 
dan kebijakan lainnya, semuanya akan mengarah pada pencapaian suatu tujuan 
akhir, yaitu kesejahteraan sosial masyarakat (social welfare). Secara 
keseluruhan, kebijakan fiskal yang merupakan suatu kebijakan yang terkait 
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dengan anggaran pemerintah bersama-sama dengan kebijakan moneter 
mempengaruhi sisi penawaran (demand side) dalam perekonomian, kebijakan 
sektoral seperti kebijakan di bidang perdagangan, perindustrian, pertambangan, 
pertanian, tanaga kerja dan lainnya akan mempengaruhi sisi penawaran (supply 
side) dari perekonomian. Kebijakan-kebijakan yang diterapkan secara bersama-
sama dapat saja memberikan pengaruh dengan arah yang saling bertentangan 
sehingga saling meniadakan ataupun memperlemah. Hal ini disebut sebagai 
benturan kebijakan (policy conflict). 
Bagaimana suatu kebijakan moneter menyentuh sektor riil merupakan 
suatu proses yang kompleks karena uang berkaitan erat dengan hampir seluruh 
aspek kehidupan dalam perekonomian. Proses ini disebut sebagai mekanisme 
transmisi kebijakan moneter. Mekanisme transmisi kebijakan moneter dimulai 
sejak otoritas moneter atau bank sentral bertindak menggunakan instrumen 
moneter dalam implementasi kebijakan moneternya sampai terlihat pengaruh 
terhadap aktifitas perekonomian, baik secara langsung maupun secara bertahap. 
Pengaruh tindakan otoritas moneter terhadap aktivitas perekonomian ini terjadi 
melalui berbagai jalur (channels), di antaranya melalui jalur uang atau langsung, 
jalur suku bunga, jalur kredit, dan jalur harga aset. Di bidang keuangan kebijakan 
moneter berpengaruh terhadap perkembangan suku bunga, nilai tukar dan harga 
saham disamping volume dana masyarakat yang disimpan di bank, kredit yang 
disalurkan bank kepada dunia usaha, penanaman dana pada obligasi dan 
saham. Sementara itu di sektor riil, kebijakan moneter selanjutnya 
mempengaruhi kegiatan konsumsi, investasi dan produksi, ekspor dan impor 
serta harga barang dan jasa pada umumnya. 
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Dalam teori eknomi moneter, mekanisme transmisi kebijakan moneter 
sering disebut black box (Mishkin, 1995), karena transmisi yang dimaksud 
banyak dipengaruhi oleh tiga faktor, yaitu : 
1. Perubuhan prilaku bank sentral, perbankan, dan para pelaku  ekonomi 
dalam berbagai aktivitas ekonomi dan keuangan. 
2. Lamanya tenggang waktu (time lag) sejak tindakan otoritas moneter sampai 
sasaran tercapai. 
3. Terjadinya perubahan pada jalur-jalur transmisi moneter itu sendiri sesuai 
dengan perkembangan ekonomi dan keuangan di negara-negara yang 
bersangkutan. 
Perubahan perilaku otoritas moneter, perbankan dan sektor keuangan 
serta pelaku ekonomi akan berpengaruh pada interaksi yang dilakukannya dalam 
berbagai aktivitas perekonomian dan akan membawa perubahan pada 
mekanisme transmisi kebijakan moneter. Dalam banyak hal, karena merupakan 
perubahan perilaku dan ekspektasi, mekanisme transmisi kebijakan moneter 
dimaksud diliputi ketidakpastian dan relatif sulit diprediksi (Blinder, 1998). Setiap 
perubahan kebijakan otoritas moneter akan senantiasa diikuti oleh perubahan 
perilaku dunia keuangan dan perbankan serta para pelaku ekonomi dalam 
berbagai aktivitasnya. Seperti yang dikemukakan pada pendahuluan sebelumnya 
bahwa setiap pernyataan dari seorang Ketua Dewan Gubernur terutama Federal 
Reserve Bank Amerika Serikat akan berpengaruh pada ekspektasi para pelaku 
pasar keuangan di berbagai kawasan dunia. Demikian pula perubahan perilaku 
dunia perbankan dalam operasi perbankan dengan adanya inovasi baru, seperti 
keengganan bank dalam menyalurkan kredit dan maraknya produk derivatif 
dalam transaksi valuta asing, juga akan mempengaruhi mekanisme transmisi 
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kebijakan moneter sehingga otoritas moneter perlu mempertimbangkan 
perubahan ini dalam merumuskan dan melaksanakan kebijakan moneternya.  
Menurut Friedman dan Schwartz (1963) terdapatnya tenggang waktu 
yang cukup lama dan bervariasi dalam transmisi kebijakan moneter ke 
pertumbuhan ekonomi dan inflasi telah lama disadari. Hal ini disebabkan 
transmisi moneter banyak berkaitan dengan pola hubungan antara berbagai 
variabel ekonomi dan keuangan yang selalu berubah sejalan dengan 
perkembangan perekonomian negara yang bersangkutan. Dalam sebuah 
perekonomian yang masih tradisional dan sifatnya tertutup dengan perbankan 
sebagai satu-satunya lembaga keuangan, hubungan antara uang beredar 
dengan aktivitas ekonomi riil masih relatif erat. Akan tetapi, sejalan dengan 
perkembangannya perekonomian suatu negara dan semakin majunya sektor 
keuangan, keterkaitan antara uang beredar dengan sektor riil menjadi semakin 
merenggang. Sebagian dana yang dimobilisasi oleh lembaga keuangan dapat 
terus berputar di sektor keuangan saja dan tidak menyentuh sektor riil. Pola 
hubungan varibel-variabel ekonomi dan keuangan yang berubah dan semakin 
tidak erat tersebut akan berpengaruh pada lamanya tenggang waktu mekanisme 
transmisi kebijakan moneter. 
2.1.3   Jalur Transmisi Kebijakan Moneter Quantum Channel 
Sejalan dengan perubahan struktur perekonomian dan perkembangan 
yang cukup pesat dibidang keuangan, terdapat lima jalur (channels) mekanisme 
transmisi kebijakan moneter. Kelima jalur tersebut meliputi jalur moneter 
langsung/jalur uang (direct monetary channel/money channel), jalur suku bunga 
(interst rate channel), jalur harga aset (asset price channel), jalur kredit (credit 
channel) dan jalur ekspektasi (expectation channel). Namun penelitian ini hanya 
berfokus pada dua jalur saja, yaitu jalur jalur kredit (credit channel) dan jalur 
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moneter langsung/jalur uang (direct monetary channel/money channel) atau yang 
lebih dikenal dengan istilah quantum channel. 
2.1.3.1 Jalur Langsung/Jalur Uang (Direct Monetary Channel/Money 
Channel) 
Transmisi kebijakan moneter melaui jalur langsung atau jalur uang 
(money channel) mengacu pada teori klasik mengenai peranan uang dalam 
perekonomian, yang pertama kali dijelaskan dalam teori kuantitas uang atau 
Quantity Theory of Money (Fisher, 1911). Pada dasarnya teori ini 
menggambarkan kerangka yang jelas mengenai analisis hubungan langsung 
antara uang beredar dan harga yang dinyatakan dalam suatu persamaan : 
𝑀𝑉 = 𝑃𝑇 
dimana jumlah uang beredar (M) dikalikan dengan tingkat perputaran 
uang atau income velocity (V) sama dengan jumlah output atau transaksi riil (T) 
dikalikan dengan tingkat harga barang dan jasa (P). Dalam keseimbangan, 
jumlah uang beredar yang digunakan dalam seluruh kegiatan transaksi ekonomi 
(MV) adalah sama dengan output nominal dihitung dengan harga yang berlaku 
yang ditransaksikan dalam ekonomi. Teori kuantitas uang ini menjelaskan bahwa 
permintaan uang oleh masyarakat semata-mata adalah untuk keperluan 
transaksi. Dalam perkembangannya, pendekatan ini diperbaharui oleh Keynes 
yang menyatakan bahwa motif permintaan masyarakat akan uang adalah untuk 
keperluan transaksi, berjaga-jaga dan spekulasi. 
Mekanisme transmisi kebijakan moneter melalui jalur uang merupakan 
konsekuensi langsung dari proses perputaran uang dalam perekonomian yang 
terdiri dari dua tahapan. Tahap pertama, bank sentral melakukan operasi 
moneter untuk pengendalian uang beredar di masyarakat, baik M1 maupun M2 
melalui pengaturan uang primer (base money) sebagai sasaran operasional. 
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Tahap kedua, bank-bank mengelola likuiditasnya dalam bentuk cadangan yang 
dapat dipergunakan sewaktu-waktu sebagai muara kegiatan utama bank-bank di 
bidang perkreditan dan pengerahan dana. Para pelaku ekonomi menyimpan dan 
menggunakan uang beredar M1 dan M2 untuk menopang kegiatan ekonominya. 
Secara matematis, mekanisme transmisi jalur uang dapat dijelaskan 
sebagai berikut.Pada tahap pertama, interaksi antar bank sentral dengan 
perbankan di pasar uang domestik yang tercermin pada pengganda uang atau 
money multiplier (m) yang menghubungkan base money (M0) dengan uang 
beredar (M) sebagai berikut : 
𝑀 =
𝑀
𝑀0
 
Pada tahap kedua, interaksi antarbank dengan para pelaku ekonomi yang 
tercermin pada hubungan erat antara uang beredar dengan transaksi ekonomi 
seperti yang dijelaskan dalam Quantity Theory of Money. Dalam hubungan ini, 
jumlah uang beredar yang diperlukan dalam perekonomian dapat dihitung 
sebagai berikut : 
𝑀 =
𝑃𝑇
𝑉
 
dapat dilihat bahwa mekanisme transmisi kebijakan moneter melalui jalur uang 
dimulai dengan tindakan bank sentral mempengaruhi uang primer (M0) sesuai 
dengan sasaran yang ingin dicapai. Kemudian perubahan uang primer ini, 
dengan proses penggandaan uang ditransmisikan ke uang beredar (M1, M2) 
untuk memenuhi permintaan masyarakat. Proses penggandaan uang dari uang 
primer menjadi uang beredar di masyarakat merupakan sisi penawaran uang 
beredar yang seterusnya perubahan jumlah uang beredar dalam msayarakat 
akan mempengaruhi berbagai kegiatan ekonomi, terutama inflasi dan output riil. 
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2.1.3.2 Jalur Kredit (Credit Channel) 
Pendekatan mekanisme transmisi kebijakan moneter melalui jalur kredit 
didasarkan pada asumsi bahwa tidak semua simpanan masyarakat dalam bentuk 
uang (M1, M2) disalurkan oleh bank ke masyarakat dalam bentuk kredit. Dengan 
kata lain, fungsi intermediasi perbankan tidak selalu berjalan sempurna dalam 
arti bahwa kenaikan simpanan masyarakat tidak selalu diikuti dengan kenaikan 
secara proporsional kredit yang disalurkan ke masyarakat. Yang lebih memiliki 
pengaruh terhadap ekonomi riil adalah kredit perbankan bukan simpanan 
masyarakat. 
Interaksi antara bank sentral dengan perbankan dan para pelaku ekonomi 
dapat dijelaskan sebagai berikut. Pada tahap awal, interaksi antara bank sentral 
dengan perbankan terjadi di pasar uang uang domestik, interaksi ini terjadi 
karena di satu sisi bank sental melakukan operasi moneter sesuai dengan 
sasaran operasional yang ingin dicapai baik berupa uang primer maupun suku 
bunga jangka pendek. Di sisi lain bank-bank melakukan transaksi di pasar uang 
untuk pengelolaan likuiditasnya. Interaksi ini tidak saja mempengaruhi suku 
bunga jangka pendek, tetapi juga besarnya dana yang dialokasikan bank-bank 
dalam bentuk instrumen likuiditas dan dalam pemberian kredit.  
Tahapan berikutnya transmisi kebijakan moneter dari perbankan ke 
sektor riil melalui pemberian kredit yang dipengaruhi oleh berbagai faktor, baik 
faktor internal bank maupun faktor eksternal. Perkembangan kredit perbankan 
selanjutnya akan berpengaruh pada sektor riil seperti kegiatan konsumsi, 
investasi dan produksi serta pada gilirannya pada harga barang dan jasa. 
Mekanisme transmisi jalur kredit (credit channel) adalah peningkatan 
permintaan karena peningkatan kredit perbankan sebagai akibat peningkatan 
investasi dan konsumsi. Peningkatan investasi dan konsumsi akan mendorong 
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aktifitas ekonomi dan bisnis. Mekanisme transmisi jalur kredit menjelaskan jalur 
ekspansi moneter terhadap peningkatan aktifitas ekonomi dan bisnis. Mekanisme 
transmisi jalur kredit salah satunya adalah mekanisme transmisi jalur pinjaman 
bank, disamping mekanisme transmisi lainnya. Mekanisme transmisi jalur 
pinjaman bank didasarkan pada peranan khusus sistem perbankan dalam sistem 
keuangan. Munculnya informasi asimetris pada pasar keuangan menciptakan 
masalah dalam pasar kredit. Peranan khusus dari sistem perbankan adalah 
membuka akses debitur tertentu terhadap pasar kredit. Substitusi sempurna 
antara sumber dana bank dengan sumber dana nonbank hampir tidak ada 
sehingga mekanisme transmisi jalur kredit eksis. Oleh sebab itu ekspansi 
moneter akan meningkatkan deposit dan kredit sistem perbankan. 
Ketergantungan bisnis terhadap kredit sistem perbankan dalam pembiayaan 
mengakibatkan peningkatan kredit sistem perbankan, investasi dan output riil 
agregat. 
Implikasi penting mekanisme transmisi jalur pinjaman bank adalah bahwa 
ekspansi moneter mempunyai pengaruh lebih besar terhadap kinerja bisnis skala 
kecil, karena pembiayaan aktifitas ekonomi dari bisnis skala kecil sangat 
tergantung pada kredit perbankan dibandingkan dengan pembiayaan aktifitas 
ekonomi dan bisnis skala besar. Pada umumnya perusahaan skala besar 
menggunakan kredit perbankan jika terjadi kejutan pada pasar modal. Jika 
alokasi kredit perbankan terkonsentrasi pada bisnis skala besar maka 
kemungkinan mekanisme transmisi jalur pinjaman kurang signifikan untuk 
mendorong aktifitas ekonomi dan bisnis. Alasan mengapa mekanisme transmisi 
jalur pinjaman bank kurang signifikan mendorong aktifitas ekonomi dan bisnis 
juga disebabkan regulasi alokasi kredit perbankan kurang sesuai dengan konsep 
laba maksimal dari sistem perbankan. 
  
 
20 
2.1.4  Kredit 
Kredit merupakan suatu fasilitas keuangan yang memungkinkan 
seseorang atau badan usaha untuk meminjam uang untuk membeli produk dan 
membayarnya kembali dalam jangka waktu yang ditentukan. Kredit berasal dari 
kata credere yang berarti kepercayaan, maksudnya adalah apabila seseorang 
memperoleh kredit maka orang tersebut sudah diberikan kepercayaan. 
Sedangkan bagi pemberi kredit artinya ia telah memberi kepercayaan bahwa 
uang yang telah dipinjamkan akan kembali. Dalam Kamus Besar Bahasa 
Indonesia, kredit adalah pinjaman sampai batas jumlah tertentu yang diizinkan 
oleh bank atau badan lain. 
Menurut Simorangkir (2005) kredit adalah pemberian prestasi (misalnya 
uang, barang) dengan balas (kontra prestasi) yang akan terjadi pada waktu 
yang datang. Sedangkan menurut Kent (2003) kredit adalah hak untuk 
menerima pembayaran atau kewajiban untuk melakukan pembayaran pada 
waktu diminta, atau pada waktu yang akan datang karena penyerahan barang-
barang sekarang. 
Jakile (dalam Budianty, 2008) mengemukakan bahwa kredit adalah suatu 
ukuran kemampuan dari seseorang untuk mendapatkan sesuatu yang bernilai 
ekonomis sebagai ganti dari perjanjian untuk membayar kembali hutangnya pada 
tanggal tertentu. Adapun menurut Suyatno (1990) bahwa kredit adalah 
merupakan suatu penundaan pembayaran dari prestasi yang diberikan 
sekarang, dimana prestasi tersebut pada dasarnya akan berbentuk nilai uang. 
Savelberg (1991) menyatakan kredit mempunyai arti antara lain kredit sebagai 
dasar dari setiap perikatan (verbintenis) dimana seseorang berhak menuntut 
sesuatu dari orang lain berupa suatu prestasi;dan kredit sebagai jaminan, 
dimana seseorang menyerahkan sesuatu pada orang lain dengan tujuan untuk 
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memperoleh kembali apa yang telah diserahkan itu. 
Pengertian kredit juga dikemukakan oleh Sinungan (1995) yang 
menyatakan bahwa “kredit adalah suatu pemberian prestasi oleh suatu pihak 
lainnya dan prestasi itu akan dikembalikan lagi pada masa tertentu yang akan 
datang dan disertai dengan suatu kontra prestasi berupa uang“. Adapun definisi 
kredit dalam arti hukum menurut Levy (1999) adalah menyerahkan secara 
sukarela sejumlah uang untuk dipergunakan secara bebas oleh penerima kredit.  
Penerima kredit berhak menggunakan pinjaman itu untuk keuntungannya 
dengan kewajiban mengembalikan jumlah uang pinjaman itu dibelakang hari. 
Sedangkan pengertian yang lebih mapan untuk kegiatan perbankan di 
Indonesia, yaitu menurut Undang-undang Republik Indonesia Nomor 10 tahun 
1998 pasal (1) ayat 11 menyebutkan kredit adalah penyediaan uang atau 
tagihan yang dapat dipersamakan dengan itu, berdasarkan persetujuan atau 
kesepakatan pinjam-meminjam antara bank dengan pihak lain yang 
mewajibkan pihak peminjam untuk melunasi utangnya setelah jangka waktu 
tertentu dengan pemberian bunga. 
Berdasarkan pengertian kredit yang telah ditetapkan oleh undang-
undang sebagaimana yang disebut diatas, tidak semua kegiatan pinjam 
meminjam dapat dikategorikan kredit bagi perbankan. Suatu pinjam meminjam 
uang akan digolongkan sebagai kredit perbankan sepanjang memenuhi unsur-
unsur yaitu: 
1. Adanya penyediaan uang atau tagihan yang dapat dipersamakan dengan 
penyediaan uang. Adapun pihak yang melakukan penyediaan uang 
tersebut adalah perbankan. Bank adalah penyedia dana tersebut yang 
kemudian disebut dengan nama kredit atau plafond kredit. 
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2. Adanya persetujuan atau kesepakatan pinjam meminjam antara bank 
dengan pihak lain. Persetujuan atau kesepakatan pinjam meminjam 
merupakan dasar dari penyediaan uang atau tagihan tersebut. Persetujuan 
atau kesepakatan pinjam meminjam dibuat oleh bank dengan pihak debitur 
yang diwujudkan dalam suatu perjanjian kredit, akad kredit dan sebagainya. 
3. Adanya kewajiban melunasi utang. Pinjam meminjam uang adalah 
suatu utang dimana pihak peminjam wajib melunasinya sesuai dengan 
jadwal pembayaran yang telah disepakati sesuai dengan ketentuan dalam 
perjanjian kredit tersebut. 
4. Adanya jangka waktu tertentu. Pemberian kredit terkait dengan suatu 
jangka waktu tertentu yang ditetapkan dalam perjanjian. Jangka waktu yang 
ditetapkan merupakan batas waktu kewajiban bank untuk menyediakan 
dana pinjaman dan menunjukkan kesemptaan bagi debitur untuk 
melunasinya. 
5. Adanya pemberian bunga kredit, terhadap suatu kredit sebagai bentuk 
peminjaman uang ditetapkan adanya pemberian bunga. Bank menetapkan 
suku bunga atas pinjaman uang yang telah diberikannya. Suku bunga 
merupakan harga atas uang yang dipinjamkan dan disetujui bank kepada 
debitur. Suku bunga tersebut terkadang juga disebut sebagai balas jasa 
atas penggunaan uang bank oleh debitur. Sepanjang terhadap bunga kredit 
dalam perjanjian yang dilakukan pembayarannya oleh debitur maka 
pendapatan bunga tersebut akan menjadi salah satu sumber 
pendapatan yang utama bagi bank. 
Berdasarkan uraian-uraian tersebut di atas, Kasmir (2008) 
mengemukakan unsur-unsur yang terkandung dalam pemberian suatu kredit, 
antara lain:  
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1. Kepercayaan, yaitu adanya keyakinan dari pihak bank atas prestasi yang 
diberikannya kepada nasabah peminjam dana yang akan dilunasinya sesuai 
dengan waktu yang telah diperjanjikan.  
2. Kesepakatan, disamping unsur kepercayaan didalam kredit juga 
mengandung unsur kesepakatan antara bank dengan nasabah. 
Kesepakatan ini dituangkan dalam suatu perjanjian dimana masing-masing 
pihak menandatangani hak dan kewajibannya masing-masing.  
3. Jangka Waktu, setiap kredit yang diberikan memiliki jangka waktu tertentu, 
jangka waktu ini mencangkup masa pengembalikan kredit yang telah 
disepakati. Jangka waktu tersebut dapat berbentuk jangka pendek, jangka 
menengah atau jangka panjang. 
4. Resiko, adanya suatu tenggang waktu pengembalian akan menyebabkan 
suatu resiko tidak tertagihnya atau macet pemberian kredit. Semakin 
panjang suatu kredit semakin besar resikonya. Resiko ini menjadi 
tanggungan bank baik resiko yang disengaja oleh nasabah yang lalai 
maupun resiko yang tidak disengaja. 
5. Balas Jasa, merupakan keuntungan atas pemberian suatu kredit. Balas 
jasa dalam bentuk bunga dan biaya administrasi kredit merupakan 
keuntungan bank. 
Menurut Kasmir (2008) bahwa secara umum jenis-jenis kredit dapat 
ditinjau dari berbagai sudut diantaranya ditinjau dari sudut kegunaan, yaitu: 
1. Kredit konsumsi yaitu kredit yang diberikan kepada debitur untuk keperluan 
konsumsi seperti kredit profesi, kredit perumahan, kredit kendaraan 
bermotor, pembelian alat-alat rumah tangga, dan lain sebagainya. 
2. Kredit produktif, yang terdiri dari kredit investasi (yang dipergunakan untuk 
membeli barang modal atau barang-barang tahan lama seperti tanah, 
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mesin, dan sebagainya) dan kredit modal kerja (digunakan untuk keperluan 
meningkatkan produksi dalam operasionalnya, seperti untuk membeli 
bahan baku, membayar gaji pegawai atau biaya-biaya lainnya yang 
berkaitan dengan proses produksi perusahaan). 
Adapun definisi untuk kredit konsumsi sesuai dengan Laporan Bank 
Umum (LBU) adalah sebagai berikut: kredit konsumsi adalah pemberian kredit 
untuk keperluan konsumsi dengan cara membeli, menyewa atau dengan cara 
lain. Misalnya: Kredit Kendaraan Bermotor (KKB), Kredit Multiguna, Kredit 
Pegawai dan Pensiunan, Kredit Pemilikan Rumah (KPR) dan Kredit Pemilikan 
Apartemen (KPA). Kredit modal kerja adalah kredit jangka pendek yang 
diberikan untuk membiayai keperluan modal kerja debitur. Kredit investasi 
adalah kredit jangka menengah/panjang untuk pembelian barang-barang modal 
dan jasa yang diperlukan guna rehabilitasi, modernisasi, ekspansi dan relokasi 
proyek dan atau pendirian usaha baru. 
Suyatno (1990) mengemukakan bahwa peluncuran kredit oleh suatu 
bank mestilah dilakukan dengan berpegangan pada beberapa prinsip, yaitu 
sebagai berikut: 
1. Kepercayaan, yaitu keyakinan dari si pemberi kredit bahwa prestasi yang 
diberikannya baik dalam bentuk uang, barang atau jasa, akan benar-benar 
diterimanya kembali dalam jangka waktu tertentu di masa yang akan 
datang. 
2. Waktu, yaitu suatu masa yang memisahkan antara pemberi prestasi dengan 
kontraprestasi yang akan diterima di masa yang akan datang. Dalam unsur 
waktu ini terkandung pengertian nilai agio dari uang, yaitu hutang yang ada 
sekarang lebih tinggi nilainya dari uang yang akan diterima pada masa yang 
akan datang. 
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3. Degree of risk, yaitu suatu tingkat resiko yang akan dihadapi sebagai akibat 
dari adanya jangka waktu yang memisahkan antara pemberi prestasi 
dengan kontra prestasi yang akan diterima di kemudian hari. Semakin lama 
kredit diberikan semakin tinggi pula tingkat resikonya, karena sejauh 
kemampuan manusia untuk menerobos hari depan itu, maka masih selalu 
terdapat unsur ketidaktentuan yang tidak dapat diperhitungakan. Inilah yang 
menyebabkan timbulnya unsur resiko. Dengan adanya unsur resiko inilah 
maka timbul jaminan dalam pemberian kredit. 
4. Prestasi, atau objek kredit itu tidak saja diberikan dalam bentuk uang, tetapi 
juga dapat dalam bentuk barang atau jasa. Namun karena kehidupan 
modern sekarang ini didasarkan kepada uang, maka transaksi-transaksi 
kredit yang menyangkut uanglah yang sering kita jumpai dalam praktek 
perkreditan. 
Rahardja (2001) mengemukakan bahwa tujuan diadakannya penilaian 
kredit adalah agar kredit yang akan diberikan selalu memperhatikan dan 
mempertimbangkan hal-hal sebagai berikut: Keamanan kredit (safety), artinya 
harus benar-benar diyakini bahwa kredit tersebut dapat dilunasi kembali. 
Terarahnya tujuan penggunaan kredit (suitability), yaitu bahwa kredit akan 
digunakan untuk tujuan yang sejalan dengan kepentingan masyarakat atau 
sekurang-kurangnya tidak bertentangan dengan peraturan yang berlaku. 
Menguntungkan (profitable), baik bagi bank sendiri berupa penghasilan bunga 
maupun bagi nasabah, yaitu berupa keuntungan dan makin berkembangnya 
usaha. 
Penilaian kredit yang demikian dikemukakan Rahardja (2001) hanya 
mungkin dilakukan apabila tersedia informasi dan data yang cukup. Kriteria 
penilaian yang harus dilakukan oleh bank untuk mendapatkan nasabah yang 
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benar-benar menguntungkan dilakukan dengan analisis 5C dan 7P. Kegiatan 
pemberian kredit dalam praktek perbankan menurut Kasmir dengan melakukan 
analisis dengan 5C, terdiri dari: 
1. Character (Watak), yaitu keyakinan bahwa sifat atau watak dari orang-orang 
yang akan diberikan kredit benar-banar dapat dipercaya, hal ini tercermin 
dari latar belakang nasabah baik yang bersifat latar belakang pekerjaan 
maupun yang bersifat pribadi seperti cara hidup atau gaya hidup yang 
dianutnya, keadaan keluarga, yang semuanya merupakan ukuran kemauan 
membayar. 
2. Capacity (Kemampuan), dihubungkan dengan pendidikannya, kemampuan 
bisnis juga diukur dengan kemampuannya dalam memahami tentang 
ketentuan-ketentuan pemerintah. Begitu juga dalam kemampuannya dalam 
menjalankan usahanya selama ini. Pada akhirnya akan terlihat 
kemampuannya dalam mengembalikan kredit yang disalurkan. 
3. Capital (Modal), Untuk melihat penggunaan modal apakah efektif, dilihat 
laporan keuangan (neraca dan laporan rugi laba) dengan melakukan 
pengukuran seperti dari segi likuiditas, solvabilitas, rentabilitas dan ukuran 
lainnya. Capital juga harus dilihat dari sumber mana saja modal yang ada 
sekarang ini. 
4. Colleteral (Jaminan atau Agunan), merupakan jaminan yang diberikan calon 
nasabah baik yang bersifat fisik maupun non fisik. Jaminan hendaknya 
melebihi dari kredit yang diberikan. Jaminan juga harus diteliti 
keabsahannya,sehingga jika tejadi sesuatu masalah maka jaminan yang 
dititipkan akan dapat dipergunakan secepat mungkin. 
5. Condition of Economy (Kondisi Perekonomian), dalam menilai kredit 
hendaknya juga dinilai kondisi ekonomi dan politik sekarang dan dimasa 
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yang akan datang sesuai sektor masing-masing, serta prospek usaha dari 
sektor yang dijalankan. 
Selain memperhatikan hal-hal di atas, Fuadi (1996) mengemukakan bank 
harus pula mengetahui mengenai tujuan penggunaan kredit dan rencana 
pengembangan kreditnya. Bank dalam memberikan kredit, selain menerapkan 
prinsip 5C, juga menerapkan prinsip 7P, antara lain: 
1. Personality yaitu menilai nasabah dari segi kepribadiannya atau tingkah 
lakunya sehari-hari maupun masa lalunya. Personality juga mencangkup 
sikap, emosi, tingkah laku dan tindakan dalam menghadapi suatu masalah. 
2. Party (Para Pihak), para pihak merupakan titik sentral yang diperhatikan 
dalam setiap pemberian kredit. Untuk itu bank sebagai pihak pemberi kredit 
harus memperoleh suatu kepercayaan terhadap debitur, bagaimana 
karakternya, kemampuannya, dan sebagainya. 
3. Purpose (Tujuan) yaitu untuk mengetahui tujuan nasabah dalam mengambil 
kredit termasuk jenis kredit yang diinginkan nasabah, dan harus pula diawasi 
agar kredit tersebut benar-benar diperuntukkan untuk tujuan seperti 
diperjanjikan dalam suatu perjanjian kredit. 
4. Payment (Pembayaran) merupakan ukuran bagaimana cara debitur 
mengembalikan kredit yang telah diambil, sehingga dengan demikian 
diharapkan bahwa kredit yang akan diberikan tersebut dapat dibayar kembali 
oleh debitur yang bersangkutan. Semakin banyak sumber penghasilan 
debitur maka akan semakin baik. 
5. Profitability (Perolehan Laba) untuk menganalisis bagaimana kemampuan 
debitur dalam mencari laba. Bank harus berantisipasi apakah laba yang 
akan diperoleh oleh perusahaan lebih besar daripada bunga pinjaman dan 
apakah pendapatan perusahaan dapat menutupi pembayaran kredit. 
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6. Protection (Perlindungan) tujuannya adalah bagaimana menjaga agar usaha 
dan jaminan mendapatkan perlindungan. Perlindungan dapat berupa 
jaminan barang, orang, atau jaminan asuransi. 
7. Prospect yaitu untuk menilai usaha debitur dimasa yang akan datang 
menguntungkan atau tidak, hal ini penting mengingat jika fasilitas kredit yang 
dibiayai tanpa mempunyai prospect, bukan hanya bank yang akan rugi tetapi 
juga nasabah. 
Kegiatan pemberian kredit dalam praktek perbankan juga dikemukakan 
Usman (2003), bahwa selain menggunakan prinsip 5C dan 7P dalam 
memberikan kredit bank juga harus menerapkan prinsip 3R, terdiri dari: 
1. Returns (Hasil yang diperoleh) yaitu hasil yang diperoleh oleh debitur ketika 
kredit telah dimanfaatkan dan dapat diantisipasi oleh calon kreditur, artinya 
perolehan hasil tersebut mencukupi untuk membayar kembali kredit beserta 
bunga, ongkos-ongkos, dan sebagainya. 
2. Repayment (Pembayaran Kembali) merupakan kemampuan membayar 
kembali dari pihak debitur. Kemampuan membayar tersebut harus sesuai 
dengan schedule pembayaran kembali dari kredit yang diberikan. 
3. Risk Bearing Ability (Kemampuan Menanggung Risiko) merupakan 
kemampuan debitur untuk menanggung risiko jika terjadi hal diluar antisipasi 
kedua belah pihak terutama bila dapat menyebabkan kredit macet, oleh 
karena itu harus dipertimbangkan mengenai jaminan atau asuransi barang 
atau kredit apakah cukup aman untuk menutupi risiko tersebut. 
Berdasarkan uraian-uraian di atas, pemberian atau peluncuran kredit 
mempunyai prinsip-prinsip yang meliputi prinsip kepercayaan, kehatihatian, 
waktu, tingkat risiko, prestasi, serta ditambah dengan prinsip 5C yang terdiri dari: 
craracter, capacity, capital, collateral, condition or economy, dan prinsip 7P yang 
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terdiri dari: personality, party, purpose, payment, profitability, protection, purpose, 
juga prinsip 3R yang terdiri dari: returns, repayment, dan risk bearing ability. 
Prinsip-prinsip ini berguna bagi pihak bank dalam memperhitungkan kemampuan 
pembayaran kredit oleh debitur. 
Menurut Faisal (2005) fungsi kredit adalah kredit dapat meningkatkan 
daya guna (utility) dari uang, meningkatkan daya guna (utility) dari barang, 
meningkatkan peredaran dan lalu lintas uang, salah satu stabilitas ekonomi, 
menimbulkan kegairahan berusaha masyarakat, jembatan untuk meningkatkan 
pendapatan nasional, dan sebagai alat hubungan ekonomi internasional. 
Tujuan kredit mencakup scope yang luas, ada dua fungsi pokok yang 
saling berkaitan dengan kredit adalah: Profitability (tujuan untuk memperoleh 
hasil dari kredit berupa keuntungan yang diteguk dari pemungutan bunga) dan 
Safety (keamanan dari prestasi atau fasilitas yang diberikan harus benar-benar 
tercapai tanpa hambatan yang berarti) (Sinungan, 1995). 
2.1.5   Jumlah Uang Beredar (JUB) 
Jumlah uang beredar (JUB) yaitu M1 (uang dalam arti sempit) yang terdiri 
dari uang kartal dan uang giral, dan M2 (uang dalam arti luas) yang terdiri dari 
M1 ditambah uang kuasi (Nilawati, 2000). Uang kartal (currencies adalah uang 
yang dikeluarkan oleh pemerintah dan atau bank sentral dalam bentuk uang 
kertas atau uang logam. Uang giral (deposit money) adalah uang yang 
dikeluarkan oleh suatu bank umum. Contoh uang giral adalah cek, bilyet giro. 
Uang kuasi meliputi tabungan, deposito berjangka, dan rekening valuta asing 
(Subagyo, 1997). Jumlah uang yang tersedia disebut jumlah uang beredar 
(money supply), dalam perekonomian yang menggunakan uang komoditas, 
jumlah uang beredar adalah jumlah dari komoditas itu dan pemerintah 
mengendalikan jumlah uang beredar (Mankiw, 2006). 
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Pengertian uang beredar atau money supply dibedakan menjadi tiga 
pengertian, yaitu dalam arti sempit , dalam arti luas dan dalam arti lebih luas. 
 Pengertian Uang beredar dalam arti sempit (M1) adalah daya beli yang 
langsung bisa digunakan untuk pembayaran bisa diperluas dan mencakup alat-
alat pembayaran yang mendekati uang, misalnya deposito berjangka dan 
simpanan tabungan pada bank-bank atau dapat pula diartikan sebagai uang 
kartal ditambah dengan uang giral (Boediono, 1998) 
𝑀1 = 𝐶 + 𝐷𝐷 
Dimana : 
M1 : Jumlah uang beredar 
C : Currency (Uang Kartal) 
DD : Demand Deposits (Uang Giral) 
 Seperti halnya definis uang beredar dalam arti paling sempit yaitu uang 
kartal, maka uang giral disini hanya mencakup saldo rekening koran/giro milik 
masyarakat umum yang disimpan di bank, sedangkan saldo rekening koran milik 
pemerintah pada bank atau bank sentral tidak dimasukkan dalam definisi uang 
giral. 
 Adapun uang beredar dalam arti luas (M2) disebut juga likuiditas moneter. 
Uang beredar dalam arti luas (M2) diartikan sebagai M1 ditambah dengan 
deposito berjangka dan saldo tabungan milik masyarakat pada bank-bank, 
karena perkembangan M2 ini juga mempengaruhi perkembangan harga, 
produksi dan keadaan ekonomi pada umumnya (Boediono, 1998). 
𝑀2 = 𝑀1 + 𝑇𝐷 + 𝑆𝐷 
Dimana : 
TD : Time Deposits (Deposito Berjangka) 
SD : Saving Deposits (Saldo Tabungan) 
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 Definisi M2 yang berlaku umum untuk semua negara tidak ada, karena 
hal ini khas masing-masing negara yang disandarkan pada pertimbangan. Di 
Indonesia, M2 biasanya mencakup semua deposito berjangka dan saldo 
tabungan dalam rupiah pada bank-bank dengan tidak tergantung besar kecilnya 
simpanan tetapi tidak mencakup deposito berjangka dan saldo tabungan dalam 
mata uang. 
Definisi uang beredar dalam arti luas adalah M3, yang mencakup semua 
deposito berjangka dan saldo tabungan, besar kecil, rupiah atau mata uang asing 
milik penduduk pada bank atau lembaga keuangan non bank. Seluruh deposito 
berjangka dan saldo tabungan ini disebut uang kuasi atau quasi money 
(Boediono, 1998). 
𝑀3 = 𝑀2 + 𝑄𝑀 
Keterangan : 
QM  : Quasi Money 
 Di negara yang menganut sistem devisa bebas seperti Indonesia, 
memang sedikit sekali perbedaan antara depositto berjangka dan saldo tabungan 
dalam rupiah dan deposito berjangka dan saldo tabungan dalam bentuk dolar. 
2.1.6 Pertumbuhan Ekonomi 
Pertumbuhan ekonomi berarti perkembangan kegiatan dalam 
perekonomian yang menyebabkan barang dan jasa yang diproduksi dalam 
masyarakat bertambah dan kemakmuran masyarakat meningkat. Perkembangan 
ekonomi yang berlaku dari waktu ke waktu dan menyebabkan pendapatan 
nasional riil semakin berkembang. Tingkat pertumbuhan ekonomi menunjukkan 
prestasi kenaikan pendapatan nasional riil pada suatu tahun tertentu 
dibandingkan dengan pendapatan nasional riil pada tahun sebelumnya (Sadono, 
2006). 
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Pertumbuhan ekonomi diartikan sebagai kenaikan GDP (Gross Domestic 
Product) tanpa memandang bahwa kenaikan itu lebih besar atau lebih kecil dari 
pertumbuhan penduduk dan tanpa memandang apakah terjadi perubahan dalam 
struktur ekonominya atau tidak. Boediono (1992) menyatakan, bahwa 
pertumbuhan ekonomi adalah proses kenaikan output dalam jangka panjang. 
Pemakaian indikator pertumbuhan ekonomi akan dilihat dalam kurun waktu yang 
cukup lama, misalnya sepuluh, dua puluh, lima puluh tahun atau bahkan lebih. 
Pertumbuhan ekonomi akan terjadi apabila ada kencenderungan yang terjadi 
dari proses internal perekonomian itu, artinya harus berasal dari kekuatan yang 
ada di dalam perekonomian itu sendiri. 
Menurut Sukirno (2004), alat untuk mengukur keberhasilan perekonomian 
suatu wilayah adalah pertumbuhan ekonomi wilayah itu sendiri. Perekonomian 
wilayah akan mengalami kenaikan dari tahun ketahun dikarenakan adanya 
penambahan pada faktor produksi. Selain faktor produksi, jumlah angkatan kerja 
yang bekerja juga akan meningkat dari tahun ke tahun sehingga apabila 
dimanfaatkan dengan maksimal maka akan meningkatkan pertumbuhan 
ekonomi. Ada beberapa alat pengukur dalam pertumbuhan ekonomi, yaitu: 
Produk Domestik Bruto (PDB)/Produk Domestik Regional Bruto apabila ditingkat 
nasional adalah jumlah barang dan jasa yang dihasilkan oleh suatu 
perekonomian dalam satu tahun dan dinyatakan dalam harga pasar dan Produk 
Domestik Regional Bruto Per Kapita dapat digunakan sebagai alat ukur 
pertumbuhan yang lebih baik dalam mencerminkan kesejahteraan penduduk 
dalam skala daerah.  
Model pertumbuhan ekonomi neoklasik yang dikemukakan oleh Solow 
menyatakan bahwa persediaan modal dan angkatan yang bekerja dan asumsi 
bahwa produksi memiliki pengembalian konstan merupakan hal-hal yang 
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mempengaruhi besaranya output. Model pertumbuhan Solow juga dirancang 
untuk mengetahui apakah tingkat tabungan, stok modal, tingkat populasi dan 
kemajuan teknologi mempunyai dampak terhadap pertumbuhan ekonomi. 
Pembangunan ekonomi dan pertumbuhan ekonomi merupakan dua 
aspek yang tidak dapat dipisahkan. Pertumbuhan ekonomi dapat dilihat dari 
pertumbuhan Pendapatan Domestik Regional Bruto (PDRB) menurut harga 
konstan. Pertumbuhan ekonomi di daerah dapat dilihat menggunakan PDRB per 
kapita sehingga diketahui apakah kesejahteraan masyarakat sudah tercapai atau 
belum. 
Simon Kuznets mendefinisikan pertumbuhan ekonomi sebagai kenaikan 
jangka panjang dalam kemampuan suatu negara untuk menyediakan semakin 
banyak jenis barang-barang ekonomi kepada penduduknya, kemampuan ini 
tumbuh sesuai dengan kemajuan teknologi, dan penyesuaian kelembagaan dan 
ideologis yang diperlukannya (Jhingan, 2008). Sementara Todaro (2006) 
mendefinisikan pertumbuhan ekonomi sebagai suatu proses yang baik dimana 
kapasitas produksi dari suatu perekonomian meningkat sepanjang waktu untuk 
menghasilkan tingkat pendapatan yang semakin besar. 
2.1.7 Inflasi 
Angka inflasi sebagai salah satu indikator stabilitas ekonomi makro kerap 
kali menjadi pusat perhatian bagi para pengamat ekonomi secara khusus dan 
masyarakat secara umum. Turun naiknya angka inflasi setidaknya menjadi 
cerminan gejolak perekonomian di suatu negara. Tingkat inflasi yang tinggi tentu 
menjadi hal yang sangat merugikan bagi perekonomian suatu negara. Berbagai 
penelitian membuktikan bahwa di negara-negara dunia ketiga, keadaan ekonomi 
yang buruk dan cenderung kurang menguntungkan telah memacu tingkat inflasi 
yang tinggi, yang pada gilirannya akan menjadi malapetaka bagi masyarakat 
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terutama bagi mereka yang berpenghasilan rendah. Orang menjadi tidak 
bersemangat kerja, menabung, atau mengadakan investasi dan produksi karena 
harga meningkat dengan cepat. Para penerima pendapatan tetap seperti 
pegawai negeri atau karyawan swasta serta kaum buruh juga akan kewalahan 
menanggung dan mengimbangi harga sehingga hidup mereka menjadi semakin 
merosot dan terpuruk dari waktu ke waktu. 
Inflasi merupakan fenomena ekonomi yang berkaitan dengan dampaknya 
yang sangat luas terhadap makro ekonomi. Inflasi sangat berperan dalam 
mempengaruhi mobilisasi dana lewat lembaga keuangan informal. Inflasi 
didefinisikan sebagai kenaikan harga umum secara terus menerus dan persisten 
dari suatu perekonomian (Susanti, 2000). Inflasi juga dapat dikatakan sebagai 
suatu keadaan yang mengindikasikan semakin lemahnya daya beli yang diikuti 
dengan semakin merosotnya nilai mata uang suatu negara (Isa Salim, 2006). 
Jadi inflasi merupakan suatu keadaan dimana terjadi kenaikan harga secara 
tajam yang berlangsung secara terus menerus dalam jangka waktu yang cukup 
lama. Seiring dengan kenaikan harga tersebut, nilai uang turun secara tajam pula 
sebanding dengan kenaikan harga-harga tersebut. Namun tidak semua kenaikan 
harga menyebabkan inflasi. Harga masing-masing barang dan jasa ditentukan 
dengan banyak cara. Dalam pasar persaingan sempurna, interaksi banyak 
pembeli dan penjual, yakni bekerjanya penawaran dan permintaan menentukan 
harga. 
Inflasi merupakan suatu kejadian yang menggambarkan situasi dan 
kondisi dimana harga barang mengalami kenaikan dan nilai mata uang 
mengalami pelemahan, dan jika terjadi secara terus-menerus akan 
mengakibatkan memburuknya kondisi ekonomi secara menyeluruh serta mampu 
mengguncang tatanan politik suatu negara. Inflasi didefinisikan sebagai suatu 
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kenaikan tingkat harga secara keseluruhan di dalam suatu perekonomian 
(Mankiw, 2003). Terjadinya inflasi merupakan akibat dari kenaikan tingkat harga 
di atas rata-rata yang berlaku umum yang dapat diukur dengan indeks harga 
barang-barang konsumsi dari tahun ke tahun. 
Definisi lain inflasi adalah kecenderungan dari harga-harga untuk menaik 
secara umum dan terus-menerus (Boediono,1989). Kenaikan harga dari satu 
atau dua barang saja tidak disebut inflasi, kecuali bila kenaikan tersebut meluas 
kepada (mengakibatkan kenaikan) sebagian besar dari harga barang-barang 
lain. Inflasi adalah suatu keadaan yang ditimbulkan oleh tidak adanya 
keseimbangan antara permintaan akan barang-barang dan persediannya, yaitu 
permintaan melebihi persediaan dan semakin besar perbedaan itu semakin 
besar bahaya yang ditimbulkan oleh inflasi bagi kesehatan ekonomi (Soesastro, 
2005). 
Pemahaman awal tentang inflasi lebih menekankan pada nilai uang. 
Keseluruhan tingkat harga dalam perekonomian dapat dipandang dari dua sisi, 
yaitu tingkat harga sebagai harga sejumlah barang dan jasa. Ketika tingkat harga 
naik maka orang harus membayar lebih untuk membeli barang dan jasa. Sebagai 
alternatif, kita memandang tingkat harga sebagai ukuran nilai uang. Kenaikan 
tingkat harga berarti nilai uang menjadi lebih rendah. Apabila hal ini diungkapkan 
secara matematis, maka anggaplah P sebagai tingkat harga yang diukur, misal 
oleh indeks harga konsumen atau deflator PDB. Maka, P mengukur jumlah uang 
yang dibutuhkan untuk membeli sejumlah barang dan jasa. Jika dibalik, maka 
jumlah barang dan jasa dapat diperoleh dengan $ 1 adalah 1/P. Dengan kata 
lain, bila P merupakan harga barang dan jasa yang diukur dalam nilai uang, 
maka 1/P merupakan nilai uang yang diukur dalam barang dan jasa. Ini berarti 
ketika tingkat harga keseluruhan naik, maka nilai uang jatuh (Mankiw, 2006).  
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Dari definisi tersebut, ada tiga komponen yang harus dipenuhi agar dapat 
dikatakan telah terjadi inflasi (Pratama, 2008 ), yaitu sebagai berikut:  
1. Kenaikan harga. Harga suatu komoditas dikatakan naik jika menjadi lebih 
tinggi daripada harga periode sebelumnya.  
2. Bersifat umum. Kenaikan harga suatu komoditas belum dapat dikatakan 
inflasi jika kenaikan tersebut tidak menyebabkan harga-harga secara umum 
naik.  
3. Berlangsung terus-menerus. Kenaikan harga yang bersifat umum juga belum 
akan memunculkan inflasi, jika terjadinya hanya sesaat. Karena itu 
perhitungan inflasi dilakukan dalam rentang waktu minimal bulanan. 
 Secara garis besar ada tiga kelompok teori mengenai inflasi, masing-
masing teori ini menyatakan aspek-aspek tertentu dari proses inflasi dan masing-
masing bukan teori inflasi yang lengkap yang mencakup semua aspek penting 
dari proses kenaikan harga. Teori tersebut diantaranya yaitu: 
1. Teori Keynes 
Menurut teori ini adalah inflasi terjadi karena suatu masyarakat ingin 
hidup di luar batas kemampuan ekonominya. Proses inflasi, menurut 
pandangan ini, tidak lain adalah proses perebutan bagian rezeki diantara 
kelompok-kelompok sosial yang menginginkan bagian yang lebih besar 
daripada yang bisa disediakan oleh masyarakat tersebut. Proses perebutan 
ini akhirnya diterjemahkan menjadi keadaan dimana permintaan masyarakat 
akan barang-barang selalu melebihi jumlah barang-barang yang tersedia 
(Boediono,1985). 
2. Teori Kuantitas 
Menurut teori ini inflasi terjadi karena adanya penambahan volume 
uang yang beredar (apakah berupa penambahan uang giral atau kartal) 
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tanpa diimbangi oleh penambahan arus barang dan jasa serta harapan 
masyarakat mengenai kenaikan harga dimasa akan datang 
(Boediono,1985). 
3. Teori Strukturalis 
Teori inflasi jangka panjang karena menyoroti sebab-sebab inflasi 
yang berasal dari kekakuan struktur ekonomi. Karena struktur pertambahan 
produksi barang-barang ini terlalu lambat dibanding dengan pertumbuhan 
kebutuhannya, sehingga menaikkan harga bahan makanan dan kelangkaan 
devisa. Akibat selanjutnya, adalah kenaikan harga-harga lain, sehingga 
terjadi inflasi. 
Ada beberapa indikator ekonomi makro yang digunakan untuk 
mengetahui laju inflasi selama satu periode tertentu (Prathama, 2008). 
Diantaranya yaitu: 
1. Indeks Harga Konsumen (Consumer Price Index atau CPI). 
Indeks harga konsumen atau disingkat IHK adalah angka indeks 
yang menunjukkan tingkat harga barang dan jasa yang harus dibeli 
konsumen dalam satu periode tertentu. Dalam indeks harga konsumen, 
setiap jenis barang ditentukan suatu timbangan atau bobot tetap yang 
proporsional terhadap kepentingan relatif dalam anggaran pengeluaran 
konsumen. 
2. Indeks Harga Perdagangan Besar (Wholesale Price Index). 
Jika IHK melihat inflasi dari sisi konsumen, maka Indeks Harga 
Perdagangan Besar (IHPB) melihat inflasi dari sisi produsen. Oleh karena itu 
IHPB sering juga disebut sebagai indeks harga produsen (producer price 
index). IHPB menunjukkan tingkat harga yang diterima produsen pada 
berbagai tingkat produksi.  
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3. Indeks Harga Implisit (GNP Deflator) 
Indeks harga implisit (GNP Deflator) adalah suatu indeks yang 
merupakan perbandingan atau rasio antara GNP nominal dan GNP riil 
dikalikan dengan 100. GNP Riil adalah nilai barang-barang dan jasa-jasa 
yang dihasilkan di dalam perekonomian, yang diperoleh ketika output dinilai 
dengan menggunakan harga tahun dasar (base year). 
4. Alternative dari Indeks Harga Implisit. 
Mungkin saja terjadi, pada saat ingin menghitung inflasi dengan 
menggunakan IHI tidak dapat dilakukan karena tidak memiliki data IHI. Hal 
ini bisa diatasi. Sebab prinsip dasar penghitungan inflasi berdasarkan 
deflator PDB (GDP Deflator) adalah membandingkan tingkat pertumbuhan 
ekonomi nominal dengan pertumbuhan riil. Selisih keduanya merupakan 
tingkat inflasi. 
Dilihat dari faktor penyebab timbulnya, inflasi dalam tiga macam 
(Prathama, 2008) yaitu: 
1. Inflasi Tarikan Permintaan (Demand-Pull Inflation). 
Inflasi tarikan permintaan atau disebut juga inflasi sisi permintaan 
(demand-side inflation) atau inflasi karena guncangan permintaan (demand-
shock inflation) adalah inflasi yang terjadi sebagai akibat dari adanya 
kenaikan permintaan agregat (AD) yang terlalu besar atau pesat 
dibandingkan dengan penawaran atau produksi agregat. Secara grafik, 
demand-pull inflation dapat dijelaskan dengan menggunakan gambar 
sebagai berikut: 
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Gambar 2.1 
Inflasi dan Permintaan 
Sumber : Rahardja Prathama (2008) 
2. Inflasi Dorongan Biaya (Cost-Push Inflation). 
Inflasi dorongan biaya atau juga sering disebut inflasi sisi penawaran 
(supply-side inflation) atau inflasi karena gunjangan penawaran (supply-
shock inflation) adalah inflasi yang terjadi sebagai akibat dari adanya 
kenaikan biaya produksi yang pesat dibandingkan dengan produktivitas dan 
efisiensi, yang menyebabkan perusahaan mengurangi supply barang dan 
jasa mereka ke pasar. Secara grafik, supply-side inflation dapat dijelaskan 
dengan menggunakan kurva sebagai berikut: 
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  Gambar 2.2 
Inflasi Dorongan Biaya 
Sumber : Rahardja Prathama (2008) 
 
 Inflasi berdasakan tingkat keparahannya dibedakan menjadi 4 macam, 
yaitu: 
1. Inflasi ringan (dibawah 10% setahun). 
2. Inflasi sedang (antara 10%-30% setahun). 
3. Inflasi berat (antara 30%-100% setahun). 
4. Hiperinflasi (diatas 100% setahun). 
Inflasi yang tinggi tidaklah baik karena akan menyengsarakan masyarakat 
dalam suatu negara. Sebaliknya inflasi yang terlalu rendah juga sangat 
merugikan negara, maka dari itu kondisi inflasi yang terkontrol atau inflasi yang 
wajarlah yang dapat memberikan kondisi positif dan kondusif bagi perekonomian 
suatu negara. Inflasi juga digunakan untuk mengartikan peningkatan persediaan 
uang akibat naiknya tingkat harga. Inflasi berpengaruh besar terhadap produksi 
maupun ekspor dan impor. Inflasi menyebabkan turunnya produksi, terutama 
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produksi barang yang akan diekspor. Turunnya produksi ini disebabkan karena 
biaya produksi akan meningkat sehingga harga pokok dari hasil yang diproduksi 
juga meningkat. 
Adapun dampak yang ditimbulkan akibat terjadinya inflasi dalam 
perekonomian adalah sebegai berikut: 
1. Inflasi dapat mendorong terjadinya redistribusi pendapatan diantara anggota 
masyarakat. Hal ini akan mempengaruhi kesejahteraan ekonomi dari 
anggota masyarakat, sebab redistribusi pendapatan yang terjadi akan 
menyebabkan pendapatan riil satu orang meningkat, tetapi pendapatan riil 
orang lainnya jatuh. 
2. Inflasi dapat menyebabkan penurunan di dalam efisiensi ekonomi (economic 
efficiency). 
3. Inflasi dapat menyebabkan perubahan-perubahan didalam output dan 
kesempatan kerja (employment). 
4. Inflasi dapat menciptakan suatu lingkungan yang tidak stabil (unsable 
enviroment) bagi keputusan ekonomi. 
Adapun dampak inflasi yang dirasakan oleh individu dan masyarakat yaitu: 
1. Memperburuk distribusi pendapatan. 
2. Pendapatan riil merosot. 
2.1.8 Hubungan Kausalitas antara Kredit dengan Pertumbuhan Ekonomi 
Syahfitri (2013) dalam rangka pembiayaan kegiatan perekonomian untuk 
mendorong pertumbuhan ekonomi yang cukup tinggi, pemberian kredit 
perbankan mempunyai peranan penting. Peranan kredit perbankan di dalam 
mendorong pertumbuhan ekonomi dapat berarti penciptaan lapangan kerja, baik 
melalui perluasan produksi dan kegiatan usaha lainnya maupun melalui 
pengaruhnya dalam mendorong munculnya unit-unit usaha baru. Selain itu, kredit 
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perbankan dapat diarahkan untuk pemerataan kesempatan berusaha yang 
antara lain melalui alokasi pemberian kredit menurut prioritas pembangunan dan 
golongan ekonomi sehingga pada gilirannya dapat memperluas pemerataan 
hasil-hasil pembangunan. Dalam kaitan ini, kebijakan pemerintah yang ditempuh 
dalam bidang perkreditan diarahkan untuk membiayai sektor-sektor ekonomi 
yang mempunyai produktivitas tinggi sehingga alokasi dana secara makro dapat 
dicapai dengan lebih efisien. 
Pemberian kredit perbankan yang dibiayai oleh bank sentral, baik dalam 
bentuk kredit likuiditas maupun kredit langsung, akan menambah jumlah uang 
primer (reserve money) dan memberikan dampak inflatoir. Berkaitan dengan hal 
itu, pemberian kredit perbankan yang sepenuhnya dibiayai dana masyarakat 
yang dihimpun melalui perbankan dan dipergunakan untuk kegiatan ekonomi 
yang produktif akan mendorong perekonomian tanpa menimbulkan dampak 
inflatoir. Oleh karena itu, untuk mengatasi dampak inflatoir, sedapat mungkin 
kredit perbankan dibiayai dari pengerahan dana masyarakat. 
Purba (2011) mengemukakan, perlu diperhatikan hubungan antara kredit 
yang disalurkan perbankan terhadap pertumbuhan ekonomi yang ingin dicapai 
dan juga harus memperhatikan kondisi perekonomian. Secara teori, kredit 
perbankan memiliki hubungan kausalitas yang positif dengan pertumbuhan 
ekonomi. Hubungan timbal balik tersebut terjadi karena semakin tinggi kredit 
yang disalurkan oleh pihak perbankan, maka akan memacu pertumbuhan 
ekonomi pada sektor yang disalurkan kredit dan akhirnya dapat meningkatkan 
pertumbuhan ekonomi. Dalam hal ini, kredit digunakan sebagai penggerak 
pertumbuhan ekonomi, dimana kredit sebagai fungsi pertumbuhan ekonomi. 
Sebaliknya, pertumbuhan ekonomi yang tinggi akan menyebabkan permintaan 
kredit yang semakin tinggi juga. Jika kondisi perekonomian kurang bergairah 
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atau tidak stabil maka permintaan kredit juga akan berkurang. Dalam hal ini, 
pertumbuhan ekonomi merupakan fungsi dari kredit. 
Selain itu, perlu diperhatikan hubungan antara kredit yang disalurkan 
perbankan terhadap pertumbuhan ekonomi yang ingin dicapai dan juga harus 
memperhatikan kondisi perekonomian. Secara teori, kredit perbankan memiliki 
hubungan kausalitas yang positif dengan pertumbuhan ekonomi. Hubungan 
timbal balik tersebut terjadi karena semakin tinggi kredit yang disalurkan oleh 
pihak perbankan, maka akan memacu pertumbuhan ekonomi pada sektor yang 
disalurkan kredit dan akhirnya dapat meningkatkan pertumbuhan ekonomi. 
Dalam hal ini, kredit digunakan sebagai penggerak pertumbuhan 
ekonomi, dimana kredit sebagai fungsi pertumbuhan ekonomi. Sebaliknya, 
pertumbuhan ekonomi yang tinggi akan menyebabkan permintaan kredit yang 
semakin tinggi juga. Misalnya pertumbuhan ekonomi yang meningkat 
menunjukkan berkembangnya usaha atau kegiatan produksi dari perusahaan 
(sektor-sektor). Dengan berkembangnya usaha tersebut, maka diperlukan 
pembiayaan dari kredit perbankan untuk produktivitas dan pengembangan 
perusahaan tersebut. Namun perlu dilihat apabila kondisi perekonomian kurang 
bergairah atau tidak stabil maka permintaan kredit juga akan berkurang. Dalam 
hal ini, pertumbuhan ekonomi merupakan fungsi dari kredit. 
2.1.9 Hubungan Kausalitas antara Kredit dengan Inflasi 
Utari, dkk (2012) mengemukakan, pertumbuhan kredit yang berlebihan 
dapat mengancam kestabilan ekonomi makro. Peningkatan kredit dapat memicu 
pertumbuhan permintaan aggregat diatas output potensial yang mengakibatkan 
perekonomian memanas. Pada gilirannya akan berdampak kepada peningkatan 
inflasi, defisit current account serta apresiasi nilai tukar riil. Pada saat yang 
bersamaan, selama periode ekspansi institusi perbankan cenderung memiliki 
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ekspektasi yang terlalu tinggi dan optimis pada kemampuan membayar nasabah 
dan akibatnya karena kurang hati-hati dalam memberikan kredit kepada 
golongan yang beresiko tinggi. Sebagai akibatnya terjadi penumpukan pinjaman 
yang berpotensi menjadi bad loans pada periode ekonomi kontraksi. 
Lebih lanjut Utari, dkk menjelaskan, angka inflasi yang mencerminkan 
stabilitas perekonomian suatu negara. Jika tingkat inflasi meningkat, masyarakat 
cenderung akan mengurangi saving atau investasi, maka aset perbankan secara 
rill akan menurun, sehingga akan memberikan pengaruhi pada kemampuan 
operasi perbankan dalam penyaluran kredit. Tekanan inflasi yang cukup kuat 
dapat mendorong Bank Sentral melakukan kebijakan moneter melalui 
peningkatan suku bunga, bank akan mengalami perlambatan dalam 
menghimpun dana masyarakat sehingga dana yang dialokasikan dalam kredit 
menjadi berkurang. 
2.1.10 Hubungan Kausalitas antara Jumlah Uang Beredar dengan 
Pertumbuhan Ekonomi 
Hidayat (2010) mengemukakan, peningkatan jumlah uang beredar yang 
berlebihan dapat mendorong peningkatan harga melebihi tingkat yang 
diharapkan sehingga dalam jangka panjang dapat mengganggu pertumbuhan 
ekonomi. Sebaliknya, apabila peningkatan jumlah uang beredar sangat rendah, 
maka kelesuan ekonomi akan terjadi. 
Kelompok menetaris berpendapat bahwa uang hanya berpengaruh pada 
tingkat inflasi dan tidak pada pertumbuhan ekonomi riil. Implikasinya adalah 
bahwa kebijakan moneter harus diarahkan hanya untuk pengendalian inflasi dan 
tidak bisa dipergunakan untuk mempengaruhi pertumbuhan ekonomi. 
Di sisi lain kelompok keynesian berpendapat bahwa uang dapat 
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi, disamping pengaruhnya terhadap inflasi. 
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Implikasinya adalah bahwa kebijakan moneter dapat dipergunakan sebagai salah 
satu instrumen kebijakan untuk secara aktif mempengaruhi naik turun 
pertumbuhan ekonomi. Dengan kata lain, bank sentral mempunyai discreation 
untuk mempergunakan kebijakan moneter secara aktif membantu upaya-upaya 
untuk mempengaruhi naik turunnya kegiatan ekonomi riil. Apabila kegiatan 
ekonomi riil dirasa terlalu lesu, kebijakan moneter dapat dilonggarkan sehingga 
jumlah uang beredar dalam perekonomian bertambah dan dapat mendorong 
peningkatan kegiatan ekonomi riil. Sebaliknya, apabila kegiatan ekonomi riil 
dinilai terlalu cepat dan cenderung memanas kebijakan moneter perlu diketatkan 
sehingga, terjadi penurunan kegiatan ekonomi riil. 
2.1.11 Hubungan Kausalitas antara Jumlah Uang Beredar dengan Inflasi 
Jumlah uang beredar dan inflasi adalah dua diantara sekian banyak 
variabel ekonomi makro yang paling banyak memiliki peran dalam aktivirtas 
perekonomian suatu negara. Jumlah uang beredar menjadi teramat penting 
karena peranannya sebagai alat transaksi penggerak perekonomian. Besar 
kecilnya uang beredar akan mempengaruhi daya beli riil masyarakat dan juga 
tersedianya komoditi yang dibutuhkan masyarakat. Begitu pula dengan inflasi, 
dampaknya pada nilai riil kekayaan masyarakat, dan juga kemampuan sisi 
penawaran dalam menyediakan komoditi. 
Aris Budi Setyawan (2005) mengemukakan dalam penelitiannya bahwa 
selama ini anggapan awam yang lazim adalah besar kecilnya tingkat inflasi 
adalah sebagai akibat dari banyak tidaknya jumlah uang yang beredar, dan 
bukan sebaliknya, anggapan ini semakin diperkuat dari mazhab klasik dan 
monetaris, yang menganut pemahaman bahwa inflasi adalah fenomena moneter. 
Namun tidak semua pihak sependapat dengan anggapan diatas, paling tidak 
seperti yang diyakini mazhab strukturalis yang beranggapan bahwa 
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bertambahnya jumlah uang yang beredar adalah sebuah konsekuensi logis dari 
adanya perubahan tingkat inflasi, sebuah harga yang harus dibayar dari 
pertumbuhan ekonomi yang terjadi. 
2.2  Penelitian Terdahulu 
Syahfitri (2013) meneliti masalah Kredit Perbankan dan Pertumbuhan 
Ekonomi di Indonesia. Tujuan penelitian ini adalah mengetahui hubungan 
kausalitas antara kredit perbankan dan pertumbuhan ekonomi serta untuk 
mengetahui hubungan jangka pendek dan jangka panjang antara pertumbuhan 
ekonomi, laju inflasi, suku bunga kredit dan pengembangan pasar kredit di 
Indonesia. Metode yang digunakan adalah VAR/VECM. Data yang digunakan 
adalah data time series kuartalan 2000:Q1-2012:Q4. Uji kausalitas Granger 
menunjukan adanya hubungan kausalitas antara kredit perbankan dan 
pertumbuhan ekonomi. Hasil estimasi VECM menunjukkan pertumbuhan 
ekonomi berpengaruh secara positif terhadap kredit perbankan. Sedangkan 
inflasi dan suku bunga kredit memiliki efek yang negatif. 
Pradhan et al (2009) meneliti masalah hubungan kausal antara 
pengembangan pasar kredit dan pertumbuhan ekonomi di India periode 1980-
2008. Metode yang digunakan adalah Vector Autoregression (VAR). Hasil dari 
penelitian tersebut adalah terdapat hubungan kointegrasi dan bidirectional 
causality antara kredit perbankan dan pertumbuhan ekonomi di India. Hal ini 
disimpulkan dari studi yang menunjukan pertumbuhan ekonomi di India memiliki 
efek positif langsung pada perkembangan pasar kredit di negara tersebut. 
Penelitian yang dilakukan Inggrid (2006) menganalisis pengaruh 
perkembangan sektor keuangan dan pertumbuhan ekonomi di Indonesia selama 
kurun waktu 1992:2-2004:4. Hasil uji kausalitas Granger menunjukkan kausalitas 
dua arah di antara pertumbuhan ekonomi dan volume kredit serta kausalitas satu 
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arah yang berasal dari spread suku bunga menuju pertumbuhan ekonomi, maka 
sistem keuangan dapat menjadi mesin penggerak pertumbuhan di Indonesia. 
Analisis ekonometrika dengan Vector Error Correction Model (VECM) 
mendukung hipotesis signifikansi peranan sektor keuangan sebagai mesin 
pertumbuhan ekonomi, melalui kenaikan ketersediaan kredit, baik dari segi 
volume maupun harga. 
Vazakidis dan Adamopoulus (2009) menganalisis hubungan antara 
pembangunan pasar kredit dan pertumbuhan ekonomi untuk Italia 1965-2007. 
Selain itu penelitian ini menganalisis pertumbuhan ekonomi dan tingkat inflasi 
pada pengembangan pasar kredit. Metode yang digunakan adalah Vector Error 
Correction Model (VECM). Hasil dari penelitian ini adalah Pertumbuhan ekonomi 
memiliki dampak positif pada pengembangan pasar kredit, sementara tingkat 
inflasi memiliki dampak negatif. Pembangunan bank ditentukan oleh ukuran 
pinjaman bank diarahkan untuk sektor swasta di kali tingkat inflasi yang rendah 
menuju tingkat pertumbuhan ekonomi yang lebih tinggi. 
Adamopoulus (2010) menganalisis hubungan kausal antara 
pembangunan pasar kredit dan pertumbuhan ekonomi untuk Irlandia periode 
1978-2007. Metode yang digunakan adalah Vector Error Correction Model 
(VECM). Hasil dari penelitian ini adalah pertumbuhan ekonomi memiliki efek 
positif padapengembangan pasar kredit, dengan mempertimbangkan dampak 
negatif dari laju inflasi pada pembangunan pasar kredit dan pertumbuhan 
ekonomi. Hasil tes kausalitas granger menunjukkan bahwa ada hubungan kausal 
searah antara pertumbuhan ekonomi dan pembangunan pasar kredit dari arah 
pengembangan pasar kredit dengan pertumbuhan ekonomi. 
Penelitian ini menggunakan empat variabel utama yaitu kredit, jumlah 
uang beredar, pertumbuhan ekonomi, dan inflasi. Variabel-variabel yang 
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digunakan peneliti, pernah digunakan oleh peneliti sebelumnya sebagaimana 
yang tercantum pada penelitian terdahulu, namun pada umumnya penelitian 
sebelumnya hanya menganalisis kausalitas terbatas pada dua variabel saja 
seperti kredit dengan pertumbuhan ekonomi begitupun sebaliknya. Sedangkan 
penelitian ini melakukan analisis kausalitas untuk empat variabel utama yaitu 
kausalitas kredit dengan pertumbuhan ekonomi, kausalitas kredit dengan inflasi, 
kausalitas jumlah uang beredar dengan pertumbuhan ekonomi, dan kausalitas 
jumlah uang beredar dengan inflasi. Selain itu, series yang digunakan lebih 
terupdate bila dibandingkan dengan penelitian sebelumnya yaitu pada periode 
tahun 2003-2014 menggunakan data triwulan yang lebih mencerminkan kondisi 
kekinian. 
2.3  Kerangka Pemikiran Penelitian 
Kerangka pemikiran penelitian dibuat dengan memperhatikan uraian 
yang telah dipaparkan sebelumnya, maka pada bagian ini akan diuraikan 
beberapa hal yang dijadikan peneliti sebagai landasan berpikir untuk 
kedepannya. Landasan yang dimaksud akan lebih mengarahkan peneliti untuk 
menemukan data dan informasi dalam penelitian ini guna memecahkan masalah 
yang telah dipaparkan sebelumnya. 
Kredit perbankan yang memiliki peran penting dalam pembiayaan 
nasional dan merupakan motor penggerak pertumbuhan ekonomi. Ketersediaan 
kredit memungkinkan rumah tangga dalam melakukan konsumsi dan perusahaan 
melakukan investasi yang tentu tidak bisa dilakukan dengan dana sendiri. 
Penyaluran kredit perbankan berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi yang 
dikarenakan perusahaan bisa melakukan investasi sehingga menjadikan 
perekonomian menjadi lebih menggeliat. Namun disatu sisi, penyaluran kredit 
yang berlebihan akan mengancam perekonomian nasional melalui fenomena 
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inflasi. Adapun jumlah uang beredar dalam perekonomian merupakan salah satu 
variabel yang sangat penting. Dengan adanya jumlah uang beredar pada suatu 
wilayah maka wilayah tersebut dapat melakukan aktivitas perekonomian untuk 
mencapai pertumbuhan ekonomi, namun jika jumlah uang beredar berlebih yang 
tidak disertai dengan ketersedian barang dan jasa maka akan mendorong 
terjadinya inflasi. 
Quantum channel adalah istilah yang digunakan dalam jalur transmisi 
kebijakan moneter yang terbagi dua yaitu, credit channel (jalur kredit) yang 
menjelaskan proses mekanisme transmisi yang mengacu pada dominasi kredit 
dalam perekonomian dan money channel (jalur uang) yang menjelaskan proses 
mekanisme transmisi yang mengacu pada dominasi peranan uang dalam 
perekonomian. Credit channel diwakili oleh total kredit dan money channel 
diwakili oleh jumlah uang beredar (M2) yang digunakan dalam merealisasikan 
tujuan akhir dari mekanisme transmisi kebijakan moneter yaitu pertumbuhan 
ekonomi dan inflasi. 
 
Gambar 2.3 
Kerangka Pemikiran 
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2.4 Hipotesis 
Hipotesis adalah jawaban sementara terhadap masalah yang masih 
bersifat praduga karena masih harus dibuktikan kebenarannya. Berdasarkan 
rumusan masalah, landasan teoritis dan penelitian sebelumnya, maka hipotesis 
dalam penelitian ini yaitu: 
1. a. Diduga terdapat hubungan kausalitas satu arah antara pertumbuhan 
 ekonomi dengan kredit di Indonesia pada tahun 2003.I sampai 2014.IV, 
 dalam artian meningkatnya pertumbuhan ekonomi dapat meningkatkan 
 kredit. 
b. Diduga terdapat hubungan kausalitas satu arah antara kredit dengan
 pertumbuhan ekonomi di Indonesia pada tahun 2003.I sampai 2014.IV, 
 dalam artian mengingkatnya kredit dapat meningkatkan pertumbuhan 
 ekonomi. 
2. a. Diduga terdapat hubungan kausalitas satu arah antara inflasi dengan
 kredit di Indonesia pada tahun 2003.I sampai 2014.IV, dalam artian 
 meningkatnya inflasi dapat mempengaruhi permintaan kredit. 
b. Diduga terdapat hubungan kausalitas satu arah antara kredit dengan 
 inflasi di Indonesia pada tahun 2003.I sampai 2014.IV, dalam artian 
 meningkatnya kredit dapat meningkatkan inflasi. 
3. a. Diduga terdapat hubungan kausalitas satu arah antara pertumbuhan 
 ekonomi dengan jumlah uang beredar di Indonesia pada tahun 2003.I 
 sampai 2014.IV, dalam artian meningkatnya pertumbuhan ekonomi dapat 
 meningkatkan jumlah uang beredar. 
b. Diduga terdapat hubungan kausalitas satu arah antara jumlah uang 
 beredar dengan pertumbuhan ekonomi di Indonesia pada tahun 2003.I 
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 sampai 2014.IV, dalam artian meningkatnya jumlah uang beredar dapat 
 meningkatkan pertumbuhan ekonomi. 
4. a. Diduga terdapat hubungan kausalitas satu arah antara inflasi dengan 
 jumlah uang beredar di Indonesia pada tahun 2003.I sampai 2014.IV, 
 dalam artian meningkatnya inflasi dapat meningkatkan jumlah uang 
 beredar. 
b. Diduga terdapat hubungan kausalitas satu arah antara jumlah uang 
 beredar dengan inflasi di Indonesia pada tahun 2003.I sampai 2014.IV, 
 dalam artian meningkatnya jumlah uang beredar dapat meningkatkan 
 inflasi. 
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BAB III 
METODE PENELITIAN 
3.1  Lokasi Penelitian 
Mencakup seluruh wilayah Indonesia. 
3.2  Jenis dan Sumber Data 
Data yang digunakan dalam penelitian adalah data sekunder yaitu data 
yang berhubungan dengan data pertumbuhan ekonomi Indonesia, jumlah uang 
beredar (M2), data total kredit, dan data tingkat inflasi periode tahun 2003.I-
2014.IV. Data ini dikumpulkan dalam interval waktu secara kontinyu (time series). 
Data ini diperoleh melalui Kantor BPS (Badan Pusat Statistik) dan Statistik 
Ekonomi dan Keuangan Indonesia (SEKI) Bank Indonesia. Selain itu penulis juga 
melakukan studi pustaka dengan membaca jurnal, buku, artikel internet, dan 
berbagai literatur lainnya yang berkaitan dan relevan dengan permasalahan yang 
diteliti. 
3.3 Metode Analisis Data 
Model analisis yang digunakan adalah analisis kausalitas granger. Model 
ini pertama kali dikemukakan oleh Engel dan Granger. Uji kausalitas granger 
selain mengukur kekuatan hubungan antara dua variabel atau lebih, juga 
menunjukkan arah pengaruh antara variabel bebas dan variabel terikat (Kuncoro, 
2001). 
Model ini pertama kali dikemukakan oleh Engel dan Granger. Uji 
kausalitas granger selain mengukur kekuatan hubungan antara dua variabel atau 
lebih, juga menunjukkan arah pengaruh antara variabel bebas dan variabel 
terikat (Kuncoro, 2001). 
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 Kausalitas satu arah 
Y  X, artinya Y mempengaruhi X dan tidak berlaku 
sebaliknya. 
 Kausalitas satu arah 
X  Y, artinya X mempengaruhi Y dan tidak berlaku 
sebaliknya. 
 Kausalitas dua arah 
Yaitu Y  X, artinya ada hubungan simultan antara Y dan 
X. Dengan kata lain Y mempengaruhi X dan X mempengaruhi Y. 
 Tidak ada hubungan kausalitas antara Y dan X 
Tes kausalitas granger digunakan untuk mengetahui hubungan antara 
dua variabel yang secara teori memiliki hubungan. Prinsip dasar dari pengujian 
granger pada penelitian ini adalah untuk membantu menjelaskan hubungan 
kausalitas pengaruh kredit terhadap pertumbuhan ekonomi dan inflasi atau 
sebaliknya. 
Pada penelitian ini diketahui ada empat variabel yaitu, kredit, jumlah uang 
beredar (JUB), pertumbuhan ekonomi, dan inflasi, maka akan ditentukan apakah: 
1. Antara variabel kredit dengan pertumbuhan ekonomi 
 Variabel kredit mempengaruhi variabel pertumbuhan ekonomi 
 Variabel pertumbuhan ekonomi mempengaruhi variabel kredit 
2. Antara variabel kredit dengan inflasi 
 Variabel kredit mempengaruhi variabel inflasi 
 Variabel inflasi mempengaruhi variabel kredit 
3. Antara variabel jumlah uang beredar (JUB) dengan pertumbuhan ekonomi 
 Variabel jumlah uang beredar (JUB) mempengaruhi variabel pertumbuhan 
ekonomi 
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 Variabel pertumbuhan ekonomi mempengaruhi variabel jumlah uang 
beredar (JUB) 
4. Antara variabel jumlah uang beredar (JUB) dengan inflasi 
 Variabel jumlah uang beredar (JUB) mempengaruhi variabel inflasi 
 Variabel inflasi mempengaruhi variabel jumlah uang beredar (JUB) 
Model kausalitas granger untuk melihat hubungan kausalitas antara kredit 
dengan pertumbuhan ekonomi yang dinyatakan dalam fungsi sebagai berikut: 
𝐶𝑟𝑡 = 𝑓(𝐶𝑟𝑡−𝑖 , 𝐸𝐺𝑡−𝑖).........................................................................................(3.1) 
𝐸𝐺𝑡 = 𝑓(𝐸𝐺𝑡−𝑖 , 𝐶𝑟𝑡−𝑖)........................................................................................(3.2) 
Dari fungsi diatas ditransformasikan ke bentuk linear dengan 
menggunakan logaritma natural (ln) ke dalam model sehingga diperoleh 
persamaan sebagai berikut: 
𝑙𝑛 𝐶𝑟𝑡 = ∑ 𝛾1 𝑙𝑛 𝐶𝑟𝑡−𝑖 + ∑ 𝛾2  𝐸𝐺𝑡−𝑖 + 𝜀1𝑡 ..........................................................(3.3) 
𝐸𝐺𝑡 = ∑ ψ1 𝐸𝐺𝑡−𝑖 + ∑ ψ2 𝑙𝑛 𝐶𝑅𝑡−𝑖 + 𝜀2𝑡 ............................................................(3.4) 
Keterangan :  
Cr = Kredit (Miliar Rupiah) 
EG = Pertumbuhan Ekonomi (Persen) 
𝑡 − 𝑖  = Lag Variabel 
γ1, γ2 = Koefisien 
ψ1, ψ2 = Koefisien 
𝜀1𝑡, 𝜀2𝑡 = Error Term 
Model kausalitas granger untuk melihat hubungan kausalitas antara kredit 
dengan inflasi yang dinyatakan dalam fungsi sebagai berikut: 
𝐶𝑟𝑡 = 𝑓(𝐶𝑟𝑡−𝑖 , 𝐼𝑁𝐹𝑡−𝑖).......................................................................................(3.5) 
𝐼𝑁𝐹𝑡 = 𝑓(𝐼𝑁𝐹𝑡−𝑖 , 𝐶𝑟𝑡−𝑖).....................................................................................(3.6) 
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Dari fungsi diatas ditransformasikan ke bentuk linear dengan 
menggunakan logaritma natural (ln) ke dalam model sehingga diperoleh 
persamaan sebagai berikut: 
𝑙𝑛 𝐶𝑟𝑡 = ∑ 𝛾1 𝑙𝑛 𝐶𝑟𝑡−𝑖 + ∑ 𝛾2  𝐼𝑁𝐹𝑡−𝑖 + 𝜀3𝑡 .........................................................(3.7) 
𝐼𝑁𝐹𝑡 = ∑ ψ1 𝐼𝑁𝐹𝑡−𝑖 + ∑ ψ2 𝑙𝑛 𝐶𝑅𝑡−𝑖 + 𝜀4𝑡 .........................................................(3.8) 
Keterangan : 
Cr = Kredit (Miliar Rupiah) 
INFR = Inflasi (%) 
𝑡 − 𝑖 = Lag Variabel 
γ1, γ2 = Koefisien 
ψ1, ψ2 = Koefisien 
𝜀1𝑡, 𝜀2𝑡 = Error Term 
 Model kausalitas granger untuk melihat hubungan kausalitas antara 
jumlah uang beredar (JUB) dengan pertumbuhan ekonomi yang dinyatakan 
dalam fungsi sebagai berikut: 
𝑀𝑆𝑡 = 𝑓(𝑀𝑆𝑡−𝑖 , 𝐸𝐺𝑡−𝑖).....................................................................................(3.9) 
𝐸𝐺𝑡 = 𝑓(𝐸𝐺𝑡−𝑖 , 𝑀𝑆𝑡−𝑖)....................................................................................(3.10) 
Dari fungsi diatas ditransformasikan ke bentuk linear dengan 
menggunakan logaritma natural (ln) ke dalam model sehingga diperoleh 
persamaan sebagai berikut: 
𝑙𝑛 𝑀𝑆𝑡 = ∑ 𝛾1 𝑙𝑛 𝑀𝑆𝑡−𝑖 +  ∑ 𝛾2  𝐸𝐺𝑡−𝑖 + 𝜀5𝑡 .....................................................(3.11) 
𝐸𝐺𝑡 = ∑ ψ1 𝐸𝐺𝑡−𝑖 + ∑ ψ2 𝑙𝑛 𝑀𝑆𝑡−𝑖 + 𝜀6𝑡 .........................................................(3.12) 
Keterangan :  
MS = Jumlah Uang Berdar (Miliar Rupiah) 
EG = Pertumbuhan Ekonomi (Persen) 
𝑡 − 𝑖  = Lag Variabel 
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γ1, γ2 = Koefisien 
ψ1, ψ2 = Koefisien 
𝜀1𝑡, 𝜀2𝑡 = Error Term 
Model kausalitas granger untuk melihat hubungan kausalitas antara 
jumlah uang beredar (JUB) dengan inflasi yang dinyatakan dalam fungsi sebagai 
berikut: 
𝑀𝑆𝑡 = 𝑓(𝑀𝑆𝑡−𝑖 , 𝐼𝑁𝐹𝑡−𝑖)...................................................................................(3.13) 
𝐼𝑁𝐹𝑡 = 𝑓(𝐼𝑁𝐹𝑡−𝑖 , 𝑀𝑆𝑡−𝑖)..................................................................................(3.14) 
Dari fungsi diatas ditransformasikan ke bentuk linear dengan 
menggunakan logaritma natural (ln) ke dalam model sehingga diperoleh 
persamaan sebagai berikut: 
𝑙𝑛 𝑀𝑆𝑡 = ∑ 𝛾1 𝑙𝑛 𝑀𝑆𝑡−𝑖 +  ∑ 𝛾2  𝐼𝑁𝐹𝑡−𝑖 + 𝜀7𝑡 ....................................................(3.15) 
𝐼𝑁𝐹𝑡 = ∑ ψ1 𝐼𝑁𝐹𝑡−𝑖 + ∑ ψ2 𝑙𝑛𝑀𝑆𝑡−𝑖 + 𝜀8𝑡 .......................................................(3.16) 
Keterangan : 
MS = Jumlah Uang Beredar (Miliar Rupiah) 
INFR = Inflasi (%) 
𝑡 − 𝑖 = Lag Variabel 
γ1, γ2 = Koefisien 
ψ1, ψ2 = Koefisien 
𝜀1𝑡, 𝜀2𝑡 = Error Term 
Pada model ini ada beberapa tahap analisis yang harus dilakukan 
sebelum melakukan uji kausalitas granger, yaitu uji akar-akar unit (unit roots test) 
dan uji penentuan lag optimal. Dalam penelitian ini penulis menggunakan 
program Eviews 8 dengan taraf signifikansi α = 0,05 atau 5%. 
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3.1.1 Uji Akar-akar Unit 
Estimasi model ekonometrik time series akan menghasilkan 
kesimpulan yang tidak berarti, ketika data yang digunakan mengandung akar 
unit (tidak stasioner). Data yang mengandung akar unit (tidak stasioner) jika 
dimasukkan dalam pengolahan statistik maka akan mengakibatkan hasil 
regresi menjadi kurang meyakinkan atau biasa disebut regresi lancung 
(spurious regression). 
Dikatakan stasioner apabila mean dan varians data bersifat konstan, 
jika mean dan varians menunjukkan perubahan yang sistematis maka data 
tersebut tidak stasioner. Pada penelitian ini penulis menggunakan uji 
Augmented Dickey-Fuller (ADF) untuk menguji stasioneritas variabel-
variabel yang digunakan. Pada umumnya data ekonomi time series 
seringkali tidak stasioner pada tingkat level. Jika hal ini terjadi, maka kondisi 
stasioner dapat tercapai dengan melakukan diferensiasi variabel sampai 
semua variabel stasioner pada tingkat diferensiasi. 
Augmented Dickey-Fuller Test (ADF Test) merupakan prosedur 
standar, untuk menyelidiki ada akar unit  pada data time series. Uji akar unit 
ADF memerlukan estimasi regresi : 
∆𝑌𝑡 = 𝛼0 + 𝛽𝑌𝑡−1 + ∑  𝛿
𝑝
𝑖=1
∆𝑌𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡 
Dalam penelitian seperti ini hipotesis yang digunakan adalah : 
H0 : β = 0 (mengandung akar unit - series data tidak stasioner) 
H1 : β < 0 (tidak mengandung akar unit - series stasioner) 
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Jika nilai statistik ADF secara absolut lebih kecil dibanding nilai kritis 
MacKinnon, maka H0 ditolak. Dengan kata lain, Yt stasioner. Apabila data 
time series belum stasioner pada tingkat level dapat dijadikan stasioner, 
melalui proses diferensiasi agar data menjadi stasioner. 
3.1.2 Uji Penentuan Lag Optimal 
Setelah melakukan uji akar-akar unit, langkah selanjutnya 
menentukan panjang lag yang optimal. Penentuan panjang lag ini penting 
untuk menghindari kesalahan spesifikasi (mispecified) model akibat lag 
terlalu pendek maupun pengurangan derajat kebebasan akibat lag terlalu 
panjang. Indikator yang umumnya digunakan adalah Akaike Information 
Criterion (AIC) dan Schwarz Information Criterion (SIC) dimana nilai yang 
terendah merupakan nilai yang lebih disukai. Dengan demikian, dalam 
menentukan panjang lag yang dipilih adalah Akaike atau Schwarz terkecil. 
AIC dan SIC masing-masing ditunjukkan oleh persamaan sebagaimana yang 
dinyatakan Enders (1995) sebagai berikut : 
𝐴𝐼𝐶 (𝑘) = 𝑇𝑙𝑛 
𝑆𝑆𝑅 (𝑘)
𝑇
+ 2𝑛 
𝑆𝐼𝐶 (𝑘) = 𝑇𝑙𝑛 
𝑆𝑆𝑅 (𝑘)
𝑇
+ 𝑛 ln(𝑇) 
Dimana : 
T = Jumlah observasi yang digunakan 
K = Panjang lag 
SSR = Sum Square Residual 
N = Jumlah parameter yang digunakan 
Selain mempertimbangkan nilai AIC dan SIC yang terendah dalam 
menentukan panjang lag, banyaknya variabel yang tidak signifikan menjadi 
pertimbangan dalam menentukan panjang lag yang optimum. Karena 
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semakin panjang lag, semakin banyak kehilangan observasi, sehingga 
dibutuhkan observasi yang panjang. 
3.1.3 Uji Kausalitas 
Pada metode ini bertujuan mencari hubungan sebab akibat antar 
variabel yang digunakan, analisis hubungan sebab akibat ini disebut dengan 
uji kausalitas. Metode yang digunakan adalah metode kausalitas granger, uji 
kausalitas granger digunakan untuk mengetahui hubungan antara dua 
variabel yang secara teori memiliki hubungan, dengan syarat F-statistic > F-
tabel atau Probability < Taraf Signifikansi 5 persen. Adapun F-tabel 
didapatkan dengan cara menghitung derajat kebebasan (degree of freedom, 
df) untuk menemukan nilainya pada tabel yang sudah ada, yaitu df1 = k – 1; 
df2 = n-k; dimana k adalah jumlah variabel yang digunakan dan n adalah 
jumlah data yang diobservasi. Jika syarat tersebut dipenuhi maka terdapat 
hubungan kausalitas antara variabel tersebut baik kausalitas satu arah atau 
dua arah. 
3.4 Definisi Operasional Variabel 
Untuk lebih mengarahkan dalam pembahasan, maka penulis 
memberikan batasan variabel yang meliputi: 
1. Kredit yang digunakan berdasarkan jenis penggunaan kredit yang terdiri 
dari kredit investasi, kredit modal kerja, dan kredit konsumsi yang diukur 
dalam satuan rupiah atas dasar harga konstan yang disalurkan oleh bank 
umum dan BPR di Indonesia setiap tahunnya mulai dari tahun 2003 sampai 
2014. 
2. Jumlah Uang Beredar (JUB) yang digunakan adalah data M2  yang diukur 
dalam satuan rupiah, dihitung dengan rumus sebagai berikut: 
𝑀2 = 𝑀1 + 𝑇𝐷 + 𝑆𝐷 
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Dimana : 
TD = Time Deposits (Deposito Berjangka) 
SD = Saving Deposits (Saldo Tabungan) 
3. Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia dinyatakan sebagai perubahan PDB 
atas dasar harga konstan di Indonesia tahun 2003-2014 yang dinyatakan 
dalam bentuk persen, dihitung dengan menggunakan rumus pertumbuhan 
ekonomi sebagai berikut: 
𝑌𝑖𝑡 =
𝑃𝐷𝐵𝑡1 − 𝑃𝐷𝐵𝑡0
𝑃𝐷𝐵𝑡0
 𝑥100%  
 
Dimana: 
𝑌𝑖𝑡 = Pertumbuhan Ekonomi Indonesia tahun t 
PDBt1 = PDB Indonesia tahun t 
PDBt0 = PDB Indonesia tahun t − 1  
4. Inflasi adalah kenaikan harga umum dan secara terus menerus di Indonesia 
pada periode 2003 sampai 2014 di Indonesia yang diukur dengan satuan 
persen. 
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BAB IV 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
4.1 Perkembangan Variabel Penelitian 
Pada bagian ini akan dijelaskan perkembangan variabel penelitian yaitu 
total kredit, jumlah uang beredar (JUB), pertumbuhan ekonomi, dan inflasi di 
Indonesia pada tahun 2003 triwulan I sampai tahun 2014 triwulan IV. 
4.1.1 Perkembangan Kredit di Indonesia Periode 2003.I-2014.IV 
Kredit merupakan suatu fasilitas keuangan yang memungkinkan 
seseorang atau badan usaha untuk meminjam uang untuk membeli produk dan 
membayarnya kembali dalam jangka waktu yang ditentukan. Dengan adanya 
kredit maka pelaku ekonomi pada sektor rumah tangga dapat meningkatkan 
daya belinya dan bagi perusahaan, kredit memberikan kemudahan dengan 
berbagai alternatif pembiayaan dalam melakukan investasi. Berikut adalah 
Grafik 4.1 yang memperlihatkan perkembangan variabel kredit di Indonesia 
selama periode penelitian. 
Grafik 4.1 
Total Kredit Indonesia Tahun 2003.I sampai 2014.IV 
 
Sumber : Publikasi Laporan Tahunan Bank Indonesia (data diolah). 
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Selama periode penelitian tahun 2003 triwulan I sampai tahun 2014 
triwulan IV melalui Grafik 4.1 dapat diketahui bahwa total kredit yang disalurkan 
perbankan secara umum senantiasa mengalami peningkatan yang cukup baik. 
Total kredit yang disalurkan perbankan pada awal periode penelitian, tahun 2003 
triwulan I sejumlah 381.461 miliar rupiah dan diakhir periode penelitian tahun 
2014 triwulan IV sejumlah 3.706.501 miliar rupiah atau meningkat sembilan kali 
lipat. Peningkatan terbesar terjadi pada tahun 2013 triwulan I ke triwulan II, pada 
triwulan I sebesar 2.787.372 miliar rupiah dan triwulan II sebesar 2.982.436 miliar 
rupiah atau dengan kata lain meningkat sebesar 195.064 miliar rupiah. Hanya 
saja pada tahun 2005 triwulan IV menuju tahun 2006 triwulan I dan dari tahun 
2008 triwulan IV menuju tahun 2009 triwulan I terjadi penurunan total kredit yang 
disalurkan masing-masing menurun sebesar 8.497 miliar rupiah dan 2.299 miliar 
rupiah. 
4.1.2 Perkembangan Jumlah Uang Beredar di Indonesia Periode 2003.I-
2014.IV 
Jumlah uang beredar yang diwakili oleh M2 atau uang dalam arti luas. 
Jumlah uang beredar dalam arti luas (M2) disebut juga likuiditas moneter. Uang 
beredar dalam arti luas (M2) diartikan sebagai M1 ditambah dengan deposito 
berjangka dan saldo tabungan milik masyarakat pada bank-bank, karena 
perkembangan M2 ini juga mempengaruhi perkembangan harga, produksi dan 
keadaan ekonomi pada umumnyaJumlah uang beredar sangatlah penting 
posisinya dalam perekonomian yang tentu akan berpengaruh terhadap 
pertumbuhan ekonomi dan tingkat inflasi sebuah negara. Grafik 4.2 
menunjukkan perkembangan variabel jumlah uang beredar selama periode 
penelitian. 
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Grafik 4.2 
Jumlah Uang Beredar di Indonesia Tahun 2003.I sampai 2014.IV 
 
Sumber : Publikasi Laporan Tahunan Bank Indonesia (data diolah). 
 Selama periode penelitian tahun 2003 triwulan I sampai tahun 2014 
triwulan IV melalui Grafik 4.2 dapat diketahui bahwa jumlah uang beredar secara 
umum secara umum cukup baik. Hanya saja terlihat penurunan disetiap triwulan I 
dari triwulan sebelumnya pada tahun 2003, 2004, 2005, 2006, 2007 2008, 2010, 
2011, dan 2014. Penurunan terbesar terjadi pada tahun 2014 triwulan I yaitu 
sebesar 69.591,40 miliar rupiah dan pada tahun 2008 triwulan I yaitu sebesar 
56.408 miliar rupiah. Adapun peningkatan yang terbesar terjadi pada tahun 2011 
triwulan IV yaitu sebesar 233.888,10 miliar rupiah dan tahun 2014 triwulan II yaitu 
sebesar 205.284,63 miliar rupiah. 
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keadaan yang ada (Kuznet, 1964). Angka pertumbuhan ekonomi diperoleh dari 
perubahan nilai Produk Domestik Bruto (PDB) suatu wilayah yang dinilai atas 
dasar harga konstan. 
Pertumbuhan ekonomi yang merupakan salah satu variabel yang sering 
digunakan dalam mengukur baik atau tidaknya perekonomian suatu negara. 
Berikut ini akan disajikan Grafik 4.3 yang menunjukkan perkembangan 
pertumbuhan ekonomi di Indonesia 
Grafik 4.3 
Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia Tahun 2003.I sampai 2014.IV 
 
Sumber : Publikasi Badan Pusat Statistik Tahun 2003.I-2014.IV (data diolah). 
 Grafik 4.3 menunjukkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia pada tahun 
2003 triwulan I sampai tahun 2014 triwulan IV yang mengalami fluktuasi sangat 
beragam. Dimulai pada tahun 2003 triwulan I pertumbuhan ekonomi berada pada 
3,71 persen kemudian mengalami penurunan pada triwulan II dan kembali 
membaik pada triwulan III, namun pada triwulan IV terjadi penurunan yang cukup 
tajam berada pada posisi -3,80 persen. Kemudian pada tahun 2004 triwulan I 
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triwulan II dan mengalami peningkatan pada triwulan III, namun mengalami 
penurunan yang signifikan pada triwulan IV pada posisi -1,35 persen.  
Secara umum, pada periode penelitian, pada triwulan I pertama angka 
pertumbuhan berada pada kisaran dua sampai tiga persen, dan menurun pada 
triwulan II kemudian meningkat kembali pada triwulan III, namun menurun hingga 
angka minus pada triwulan IV. Angka pertumbuhan ekonomi tertinggi berada 
pada tahun 2004 triwulan I yakni berada pada posisi 3,18 persen, yang pada 
triwulan sebelumnya berada pada posisi -3,80 persen, dengan kata lain 
meningkat sebesar 6,98 persen. Adapun penurunan angka pertumbuhan 
ekonomi terbesar terjadi pada tahun triwulan III menuju triwulan IV, pada triwulan 
III pertumbuhan ekonomi pada posisi 3,74 persen dan menurun pada posisi -3,57 
persen pada triwulan IV atau dengan kata lain menurun sebesar 7,31 persen.  
4.1.4 Perkembangan Inflasi di Indonesia Periode 2003.I-2014.IV 
Inflasi yang menjadi salah satu variabel makro ekonomi merupakan 
fenomena dalam perekonomian yang sangat banyak menyedot perhatian 
ekonom dunia, stabil tidaknya perekonomian dalam suatu wilayah dapat diukur 
salah satunya dengan melihat angka inflasinya. 
Grafik 4.3 dibawa menunjukkan tingkat inflasi di Indonesia pada tahun 
2003 triwulan I sampai tahun 2014 triwulan IV yang mengalami fluktuasi sangat 
beragam. Dimulai pada tahun 2003 triwulan I sampai tahun 2014 triwulan IV. 
Dimulai pada tahun 2003 triwulan I pada posisi 7,17 persen, kemudian menurun 
berturut-turut pada triwulan II, triwulan III, dan triwulan IV masing-masing 6,98 
persen, 6,33 persen, dan 5,16 persen. Berbeda pada tahun 2004, pada triwulan I 
pada posisi 5,11 persen dan meningkat menjadi 6,83 persen pada triwulan II, 
kemudian menurun pada triwulan III pada posisi 6,27 persen dan kembali 
meningkat pada triwulan IV menurun pada posisi 6,4 persen. 
  
 
66 
Grafik 4.4 
Inflasi di Indonesia  Tahun 2003.I sampai 2014.IV 
Sumber : Publikasi Laporan Tahunan Bank Indonesia (data diolah). 
Tingkat inflasi paling tinggi terjadi pada tahun 2005 triwulan IV yaitu pada 
posisi 17,11 persen dan tahun 2006 triwulan I yaitu sebesar 15,74 persen. 
Adapun inflasi terendah terjadi pada tahun 2009 triwulan IV yaitu pada posisi 
2,78 persen dan tahun 2009 triwulan III yaitu pada posisi 2,83 persen. 
4.2 Hasil Estimasi Kausalitas antara Quantum Channel dengan 
Pertumbuhan Ekonomi dan Inflasi di Indonesia Tahun 2003.I-2014.IV 
Pada bagian ini, akan dijelaskan hasil estimasi penelitian yang dilakukan 
melalui pengujian kausalitas granger yang didahului oleh Uji Akar-akar Unit dan 
Uji Penentuan Lag Optimal dengan menggunakan Eviews 8. 
4.2.1 Uji Akar-akar Unit 
Uji Akar-akar Unit merupakan uji pertama yang harus dilakukan sebelum 
melakukan uji kausalitas. Pada bagian ini ditampilkan hasil uji akar-akar unit 
melalui uji Augmented Dickey-Fuller (ADF), syarat yang harus dipenuhi pada uji 
ini adalah T-statistic ADF < Critical Value 5% dan juga nilai Probability ADF < 
Taraf Signifikansi 5% untuk dikatakan stasioner. 
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Tabel 4.1  
Hasil Uji Akar-akar Unit/Uji Stasioneritas Tingkat Level 
Variabel 
t-statistic 
ADF 
Critical Value 
MacKinnon 5% 
Probability 
ADF 
Keterangan 
Kredit 12.62447 -1.947975 1.0000 Tidak Stasioner 
JUB 7.808199 -1.947975 1.0000 Tidak Stasioner 
PE -6.323250 -1.947975 0.0000 Stasioner 
Inflasi -0.875729 -1.947975 0.3314 Tidak Stasioner 
Sumber : Hasil Olah Data (lampiran) 
*JUB : jumlah uang beredar/money supply (MS) 
*PE : pertumbuhan ekonomi 
Pada Tabel 4.1 dapat diketahui bahwa hanya variabel pertumbuhan 
ekonomi yang memiliki T-statistic lebih kecil dari Critical Value 5% dan juga 
Probability ADF lebih kecil dari Taraf Signifikansi 5%, yang menunjukkan variabel 
pertumbuhan ekonomi stasioner pada tingkat level. Adapun variabel kredit, 
jumlah uang beredar, dan inflasi memiliki T-statistic ADF lebih besar dari Critical 
Value 5% dan juga Probability ADF lebih besar dari Taraf Signifikansi 5%. Hal 
tersebut menunjukkan ketiga variabel tersebut belum stasioner atau bisa 
dikatakan mean dan variansnya tidak konstan, maka perlu dilakukan uji 
stasioneritas pada tingkat diferensi untuk menstasionerkan variabel kredit, jumlah 
uang beredar, dan inflasi. 
Tabel 4.2  
Hasil Uji Akar-akar Unit/Uji Stasioneritas Tingkat 1st Diferensi 
Variabel 
t-statistic 
ADF 
Critical Value 
MacKinnon 5% 
Probability 
ADF 
Keterangan 
Kredit -2.404484 -1.948140 0.0172 Stasioner 
JUB -4.592497 -1.948140 0.0000 Stasioner 
PE -11.60545 -1.948140 0.0000 Stasioner 
Inflasi -5.632693 -1.948140 0.0000 Stasioner 
Sumber : Hasil Olah Data (lampiran) 
Pada Tabel 4.2 menguji stasioneritas semua variabel pada tingkat 
diferensi pertama dan nilai yang dihasilkan sudah memenuhi syarat stasioneritas, 
yaitu T-statistic ADF lebih kecil dari Critical Value 5% dan juga Probability ADF 
lebih kecil dari Taraf Signifikansi 5%. Setelah memenuhi syarat, maka dapat 
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dikatakan bahwa semua variabel sudah stasioner pada tingkat diferensi pertama 
(first difference). Sehingga pada Uji Kausalitas data data yang akan digunakan 
adalah data yang stasioner pada tingkat diferensi pertama.  
4.2.2 Uji Penentuan Lag Optimal 
Penentuan lag optimal menggunakan dua uji kriteria lag, yaitu Akaike 
Information Criterion (AIC), dan Schwarz Information Criterion. Kedua kriteria ini 
menunjukkan lag optimal pada nilai minimum atau terkecil yang dihasilkan 
masing-masing kriteria untuk menunjukkan model estimasi terbaik. Hasil Uji Lag 
Optimal dapat dilihat pada Tabel 4.3, dari perhitungan nilai AIC, dan SIC dapat 
diketahui nilai minimum keempat variabel sama-sama terletak pada lag tiga, 
maka dapat ditetapkan bahwa lag tiga adalah lag optimal. Dengan demikian, Uji 
Kausalitas akan dilakukan pada lag optimal (lag tiga) ini. 
Tabel 4.3  
Hasil Uji Lag Optimal 
Lag AIC SIC 
0 6.848704 7.009296 
1 -1.829920 -1.026959 
2 -2.630674 -1.185344 
3 -4.526614* -2.438915* 
Sumber : Hasil Olah Data (lampiran) 
 
*Mengindikasikan jumlah lag yang optimum berdasarkan kriteria pemilihan: 
AIC : Akaike Information Criterion; SIC : Schwarz Information Criterion 
 
4.2.3 Uji Kausalitas 
Uji kausalitas adalah tujuan inti dari penelitian ini. Uji kausalitas dilakukan 
untuk mengetahui hubungan sebab akibat di antara variabel-variabel yang ada 
dalam model. Adapun hasil uji kausalitas yang dilakukan terlihat pada Tabel 4.4 
berikut ; 
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Tabel 4.4 
Hasil Uji Kausalitas Granger 
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     Ln_DKREDIT does not Granger Cause DPE  45  1.62113 0.2005 
 DPE does not Granger Cause Ln_DKREDIT  3.10396 0.0378 
    
     Ln_DKREDIT does not Granger Cause DINFLASI  45  3.21038 0.0337 
 DINFLASI does not Granger Cause Ln_DKREDIT  1.70651 0.1820 
    
     Ln_DJUB does not Granger Cause DPE  45  1.54362 0.2190 
 DPE does not Granger CauseLn_DJUB  12.5394 8.E-06 
    
     Ln_DJUB does not Granger Cause DINFLASI  45  0.06472 0.9782 
 DINFLASI does not Granger Cause Ln_DJUB  0.35513 0.7857 
    
F-tabel : 2.82 
(df1 = 4-1 = 3; df2 = 48-4 = 44)    
    Sumber : Hasil Olah Data (Lampiran) 
Tabel 4.4 menunjukkan hasil uji kausalitas granger dari variabel-variabel 
yang diteliti. Syarat yang harus dipenuhi untuk dikatakan terdapat hubungan 
kausalitas baik satu arah ataupun dua arah adalah F-statistic > F-tabel dan 
Probability < Taraf Signifikansi 5 persen. Adapun F-tabel didapatkan dengan cara 
menghitung derajat kebebasan (degree of freedom, df) untuk menemukan 
nilainya pada tabel yang sudah ada, yaitu (df1 = k-1 = 4-1 = 3 dan  df2 = n-k = 48-
4 = 44) dimana k adalah jumlah variabel yang digunakan dan n adalah jumlah 
data yang diobservasi, sehingga didapatkan F-tabel 2.82.  
Dari hasil uji kausalitas pada Tabel 4.4 diketahui bahwa terdapat 
hubungan kausalitas satu arah antara variabel pertumbuhan ekonomi dan 
variabel kredit, dalam artian variabel pertumbuhan ekonomi mempengaruhi 
variabel kredit, berdasarkan nilai F-statistic 3.10396 lebih besar dibanding nilai F-
tabel 2.82 dengan nilai probability lebih kecil dari taraf signifikansi 5 persen yaitu, 
0.0378 < 0.05. Adapun variabel kredit tidak memiliki hubungan satu arah 
terhadap variabel pertumbuhan ekonomi karena nilai F-statistic 1.62113 lebih 
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kecil dibanding nilai F-tabel 2.82 dan juga nilai probability yang lebih besar dari 
taraf singfikansi 5 persen, yaitu 0.2005 > 0.05. 
Variabel kredit memiliki hubungan kausalitas satu arah dengan variabel 
inflasi dalam artian variabel kredit memilki hubungan satu arah terhadap variabel 
inflasi, dengan nilai nilai F-statistic 3.21038 lebih besar dibanding nilai F-tabel 
2.82 dan juga nilai probability lebih kecil dari taraf signifikansi 5 persen yaitu, 
0.0337 < 0.05. Adapaun variabel inflasi tidak memiliki hubungan satu arah 
terhadap variabel kredit berdasarkan nilai F-statistic 1.70651 lebih kecil dibanding 
nilai F-tabel 2.82 karena nilai probability yang lebih besar dari taraf signifikansi 5 
persen, yaitu 0.1820 > 0.05. 
Variabel jumlah uang beredar tidak memiliki hubungan kausalitas satu 
arah terhadap variabel pertumbuhan ekonomi, berdasarkan nilai F-statistic 
1.54362 lebih kecil dari nilai F-tabel yaitu 2.82 karena nilai probability yang lebih 
besar dibanding taraf signifikansi 5 persen yaitu, 0.2190 > 0.05. Adapun variabel 
pertumbuhan ekonomi memiliki hubungan kausalitas satu arah dengan variabel 
jumlah uang beredar, dalam artian variabel pertumbuhan ekonomi memiliki 
hubungan kausalitas satu arah terhadap variabel jumlah uang beredar, 
berdasarkan nilai F-statistic 12.5394 lebih besar dari nilai F-tabel 2.82 dengan 
nilai probability lebih kecil dibanding taraf signifikansi 5 persen, yaitu 8.E-06 < 
0,05. 
Variabel jumlah uang beredar tidak memiliki hubungan kausalitas satu 
arah terhadap variabel inflasi dengan melihat nilai F-statistic 0.06472 < F-tabel 
2.82 karena nilai probability 0.9782 > taraf signifikansi 0,05. Begitupun variabel 
inflasi tidak memilki hubungan kausalitas satu arah terhadap variabel jumlah 
uang beredar berdasarkan nilai F-statistic 0.35513 < F-tabel 2.82 karena nilai 
probability 0.7857 > taraf signifikansi 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 
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tidak terdapat hubungan kausalitas dua arah ataupun satu arah antara variabel 
jumlah uang beredar dan variabel inflasi. 
4.3 Analisis Kausalitas antara Quantum Channel dengan Pertumbuhan 
Ekonomi dan Inflasi di Indonesia Tahun 2003.I-2014.IV 
Pada bagian ini akan dijelaskan analisis kausalitas antara quantum 
channel dengan pertumbuhan ekonomi dan inflasi di Indonesia, yang terbagi atas 
empat bagian, yaitu hubungan kausalitas antara kredit dengan pertumbuhan 
ekonomi di Indonesia tahun 2003.I-2014.IV, hubungan kausalitas antara kredit 
dengan inflasi di Indonesia tahun 2003.I-2014.IV, hubungan kausalitas antara 
jumlah uang beredar dengan pertumbuhan ekonomi di Indonesia tahun 2003.I-
2014.IV, dan hubungan kausalitas antara jumlah uang beredar dengan inflasi di 
Indonesia tahun 2003.I-2014.IV. 
4.3.1 Hubungan Kausalitas antara Kredit dengan Pertumbuhan Ekonomi 
di Indonesia Tahun 2003.I-2014.IV 
Berdasarkan hasil estimasi pada tabel 4.4 diketahui bahwa terdapat 
hubungan kausalitas satu arah antara pertumbuhan ekonomi dan kredit dalam 
artian, variabel pertumbuhan ekonomi memiliki pengaruh terhadap variabel kredit 
berdasarkan nilai F-statistic 3.10396 lebih besar dibanding nilai F-tabel 2.82 
dengan nilai probability lebih kecil dari taraf signifikansi 5 persen yaitu, 0.0378 < 
0.05. 
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Nugroho dan Prasmuko 
(2010) serta Utari dkk (2011) yang mengatakan, dalam kasus Indonesia, 
hubungan kausalitas yang terjadi lebih mengarah pada peran pertumbuhan 
ekonomi yang lebih dominan sebagai lead dari pertumbuhan kredit dibandingkan 
kondisi sebaliknya. 
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Hubungan kausalitas satu arah dari pertumbuhan ekonomi terhadap 
kredit ini terjadi karena semakin tingginya pertumbuhan ekonomi maka akan 
meningkatkan permintaan masyarakat terhadap kredit, sehingga total kredit yang 
disalurkan menjadi semakin meningkat. Perekonomian yang semakin menggeliat 
tentunya perlu ditopang dengan adanya sumber pembiayaan bagi pelaku 
ekonomi dalam menjalankan usahanya. Hal ini juga berarti pertumbuhan aktivitas 
ekonomi memerlukan lebih banyak kapital untuk melakukan ekspansi usaha 
yang sebagian besar di supply oleh sektor perbankan melalui penyaluran kredit 
modal kerja dan kredit investasi. Meningkatnya aktivitas perekonomian juga akan 
meningkatkan penyaluran kredit konsumsi. Selain itu, tingginya pertumbuhan 
kredit merupakan konsekuensi dari meningkatnya financial deepening dalam 
perekonomi. Tidak berpengaruhnya kredit terhadap pertumbuhan ekonomi 
dikarenakan oleh adanya kredit yang tidak potensial seperti kredit pada 
konsumsi. Kredit yang tidak potensial yang juga turut disalurkan justru akan 
menyebabkan terjadinya inflasi. Dengan demikian, hipotesis 1.a yang tertulis 
bahwa terdapat hubungan kausalitas satu arah antara variabel pertumbuhan 
ekonomi dengan variabel kredit. 
4.3.2 Hubungan Kausalitas antara Kredit dengan Inflasi di Indonesia 
Tahun 2003.I-2014.IV 
Berdasarkan hasil estimasi pada Tabel 4.4 diketahui bahwa terdapat 
hubungan kausalitas satu arah antara variabel kredit dengan variabel inflasi 
dalam artian variabel kredit memiliki pengaruh terhadap variabel inflasi 
berdasarkan nilai F-statistic 3.21038 lebih besar dibanding nilai F-tabel 2.82 
dengan nilai probability lebih kecil dari taraf signifikansi 5 persen yaitu, 0.0337 < 
0.05. 
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Berdasarkan penelitian yang dilakukan Utari, dkk (2012) mengemukakan, 
pertumbuhan kredit yang berlebihan dapat mengancam kestabilan ekonomi 
makro. Peningkatan kredit dapat memicu pertumbuhan permintaan aggregat 
diatas output potensial yang mengakibatkan perekonomian memanas. Pada 
gilirannya akan berdampak kepada peningkatan inflasi, defisit current account 
serta apresiasi nilai tukar riil. Sedangkan, jika tingkat inflasi meningkat, 
masyarakat cenderung akan mengurangi saving atau investasi, maka aset 
perbankan secara rill akan menurun, sehingga akan memberikan pengaruhi pada 
kemampuan operasi perbankan dalam penyaluran kredit. 
Hal ini terjadi karena pertumbuhan kredit yang berlebihan dapat 
mengancam kestabilan ekonomi makro. Peningkatan kredit khususnya kredit 
konsumsi dapat memicu pertumbuhan permintaan aggregat diatas output 
potensial yang dapat mengakibatkan perekonomian memanas yang pada 
gilirannya akan berdampak kepada peningkatan inflasi, defisit current account 
serta apresiasi nilai tukar riil. Selain itu hubungan kausalitas satu arah dari kredit 
ke inflasi juga disebabkan oleh perbankan yang cenderung memiliki ekspektasi 
yang terlalu optimis pada kemampuan membayar nasabah pada masa periode 
ekspansi dan juga akibat kekurang hati-hatian perbankan dalam menyalurkan 
kredit kepada golongan yang beresiko tinggi, sebagai akibatnya akan terjadi 
penumpukan pinjaman yang berpotensi menjadi bad loans pada peiode ekonomi 
kontraksi. Tidak berpengaruhnya inflasi terhadap kredit karena kredit hanya 
dipengaruhi oleh suku bunga, pasar modal, dan pasar keuangan. Di tahun 2006 
triwulan III penurunan suku bunga BI rate diikuti oleh penurunan dana 
perbankan, khususnya kredit, meskipun masih secara terbatas. Fungsi 
intermediasi perbankan yang relatif terkendala pada bulan-bulan sebelum telah 
menunjukkan peningkatan pada pertengahan triwulan III tahun 2006, yaitu kredit 
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perbankan naik sebesar 31.286 miliar rupiah. Dengan demikian, hipotesis 2.a 
yang dituliskan bahwa terdapat hubungan kausalitas satu arah antara variabel 
inflasi terhadap variabel kredit di Indonesia. 
4.3.3 Hubungan Kausalitas antara Jumlah Uang Beredar dengan 
Pertumbuhan Ekonomi di Indonesia Tahun 2003.I-2014.IV 
Berdasarkan hasil estimasi pada tabel 4.4 diketahui bahwa terdapat 
hubungan kausalitas satu arah antara variabel pertumbuhan ekonomi dengan 
variabel jumlah uang beredar dalam artian variabel pertumbuhan ekonomi 
memiliki pengaruh terhadap variabel jumlah uang beredar, berdasarkan nilai F-
statistic 12.5394 lebih besar dari nilai F-tabel 2.82 dengan nilai probability lebih 
kecil dibanding taraf signifikansi 5 persen, yaitu 8.E-06 < 0,05. 
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Hidayat (2010) 
mengemukakan, bahwa peningkatan jumlah uang beredar yang berlebihan dapat 
mendorong peningkatan inflasi melebihi tingkat yang diharapkan sehingga dalam 
jangka panjang dapat mengganggu pertumbuhan ekonomi. Sebaliknya, apabila 
peningkatan jumlah uang beredar sangat rendah, maka kelesuan ekonomi akan 
terjadi. 
Hal ini disebabkan karena apabila kelebihan jumlah uang beredar dapat 
menyebabkan peningkatan inflasi, sehingga dalam jangka panjang dapat 
menghambat pertumbuhan ekonomi. Sebaliknya, jika perputaran jumlah uang 
beredar rendah, maka perekonomian akan berjalan lambat atau stagnan. 
Dengan demikian, hipotesis 3.a yang tertulis bahwa terdapat hubungan 
kausalitas antara pertumbuhan ekonomi dengan jumlah uang beredar. 
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4.3.4 Hubungan Kausalitas antara Jumlah Uang Beredar dengan Inflasi di 
Indonesia Tahun 2003.I-2014.IV 
Berdasarkan hasil estimasi pada Tabel 4.4 diketahui bahwa tidak terdapat 
hubungan kausalitas baik dua arah ataupun satu arah antara variabel jumlah 
uang beredar dan variabel inflasi, berdasarkan hasil uji kausalitas antara variabel 
jumlah uang beredar dan variabel inflasi, nilai F-statistic 0.06472 < F-tabel 2.82 
dengan nilai probability 0.9782 > taraf signifikansi 0,05. Begitupun antara variabel 
inflasi dan variabel jumlah uang beredar nilai F-statistic 0.35513 < F-tabel 2.82 
dengan nilai probability 0.7857 > taraf signifikansi 0,05. 
Jumlah uang beredar dan inflasi adalah dua diantara sekian banyak 
variabel ekonomi makro yang paling banyak memiliki peran dalam aktivirtas 
perekonomian suatu negara. Jumlah uang beredar menjadi teramat penting 
karena peranannya sebagai alat transaksi penggerak perekonomian. Besar 
kecilnya uang beredar akan mempengaruhi daya beli riil masyarakat dan juga 
tersedianya komoditi yang dibutuhkan masyarakat. Begitu pula dengan inflasi, 
dampaknya pada nilai riil kekayaan masyarakat, dan juga kemampuan sisi 
penawaran dalam menyediakan komoditi. 
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan Aris Budi Setyawan (2005) 
menyimpulkan bahwa tidak terjadi kausalitas timbal balik antara JUB dan tingkat 
inflasi, yang terjadi adalah kausalitas satu arah, dimana perubahan JUB akan 
mempengaruhi tingkat inflasi di Indonesia. 
Berdasarkan fenomena pada periode 2003 triwulan I sampai 2014 
triwulan IV menunjukkan bahwa terjadi peningkatan jumlah uang beredar periode 
2003 triwulan III sebesar 1 persen dari periode sebelumnya, namun terlihat pada 
data inflasi mengalami penurunan dari triwulan sebelumnya sebesar 0.6 persen. 
seperti halnya pada tahun 2006 triwulan IV terjadi peningkatan JUB yaitu 1 
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persen dari triwulan sebelumnya dan mengakibatkan penurunan yang tajam 
pada inflasi sebesar 8 persen dari triwulan sebelumnya. Hal ini berarti tidak 
adanya hubungan antara jumlah uang beredar dengan inflasi pada periode 
tersebut, karena adanya pengaruh variabel lain terhadap inflasi maupun jumlah 
uang beredar. Dengan demikian, hipotesis 4.a yang mengatakan bahwa terdapat 
hubungan kausalitas satu arah dari inflasi terhadap jumlah uang beredar tidak 
sesuai dengan hasil estimasi pada Tabel 4.4. 
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BAB V 
PENUTUP 
5.1 Kesimpulan 
Berdasarkan pada hasil penelitian dan pembahasan yang telah diuraikan 
sebelumnya maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut : 
1. Variabel pertumbuhan ekonomi memiliki hubungan kausalitas satu arah 
terhadap variabel kredit karena semakin tingginya pertumbuhan ekonomi 
maka akan meningkatkan permintaan masyarakat terhadap kredit, sehingga 
total kredit yang disalurkan menjadi semakin meningkat. 
2. Variabel kredit memilki hubungan kausalitas satu arah terhadap variabel 
inflasi, hal ini mengindikasikan bahwa jika terjadi pertumbuhan kredit yang 
berlebihan dapat mengacam kestabilan ekonomi makro melalui fenomena 
inflasi. 
3. Variabel pertumbuhan ekonomi memiliki hubungan kausalitas satu arah 
terhadap variabel jumlah uang beredar. Hal ini berarti bahwa pertumbuhan 
ekonomi yang meningkat akan mempengaruhi bertambahnya jumlah uang 
beredar di masyarakat. 
4. Variabel inflasi tidak memiliki hubungan kausalitas satu arah terhadap 
variabel jumlah uang beredar. Hal ini terjadi karena tidak selamanya 
kenaikan tingkat harga akan berpengaruh  pada peningkatan jumlah uang 
beredar. 
5. Quantum channel lebih stabil pada jalur kredit, hal ini disebabkan karena 
fluktuasi atau volatilitas dari volume kredit lebih kecil dibandingkan dengan 
jumlah uang beredar, sehingga perhatian dan penanganan terhadap volume 
kredit lebih signifikan, termasuk antisipasi apabila terjadi disintermediasi. 
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Meskipun volume kredit lebih stabil dibandingkan dengan jumlah uang 
beredar, akan tetapi jalur kredit tidak cukup efektif dalam mendorong 
pertumbuhan ekonomi. Jalur uang pun tidak cukup efektif dalam mendorong 
pertumbuhan ekonomi, sehingga dapat dikatakan pula bahwa pada tahun 
2003 triwulan I sampai tahun 2014 triwulan IV, quantum channel kurang 
efektif dalam mendorong pertumbuhan ekonomi.. 
5.2 Saran 
Berdasarkan kesimpulan dari hasil penelitian diatas, maka pada bagian ini 
dikemukakan beberapa saran baik untuk kepentingan praktis maupun 
pengembangan penelitian selanjutnya sebagai berikut : 
1. Pemerintah diharapkan dapat menciptakan iklim yang kondusif bagi 
perkembangan dunia usaha. Peningkatan aktivitas dunia usaha akan 
membawa pada peningkatan pendapatan nasional. Hal ini berdampak pada 
kepercayaan bank untuk menyalurkan kredit lebih banyak lagi ke sektor riil, 
sehingga sektor riil akan lebih berkembang 
2. Perlu peningkatan terhadap peran perbankan dalam penyaluran kredit 
secara selektif demi menjaga laju inflasi agar terkendali. Karena penyaluran 
kredit yang berlebihan dapat mengancam kestabilan ekonomi makro. 
3. Bank Indonesia sebagai otoritas moneter diharapkan memperhatikan jumlah 
uang beredar karena mendukung peningkatan pertumbuhan ekonomi, 
peningkatan pertumbuhan ekonomi mencerminkan kondisi perekonomian 
yang baik. 
4. Apabila pemerintah mengharapkan kestabilan harga dengan pertumbuhan 
yang kondusif, maka Bank Indonesia diharapkan lebih memperhatikan 
kebijakan moneter dalam hal ini pengendalian jumlah uang beredar. 
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5. Dalam penelitian ini jalur yang digunakan adalah quantum channel, yang 
terdiri dari jalur kredit dan jalur kredit. Hal terpenting bagi otoritas moneter 
dalam hal ini Bank Indonesia diharapkan memilih jalur yang lebih efektif 
dalam mendorong pertumbuhan ekonomi dan mengontrol tingkat inflasi. 
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Lampiran 1  
Rekapitulasi Data PE, Inflasi, Total Kredit, dan JUB di Indonesia 
Periode 
PE Inflasi Total Kredit JUB 
Tahun Triwulan 
2003 I 3.71 7.17 Rp381.461.000.000.000 Rp877.776.000.000.000 
  II 2.04 6.98 Rp396.150.000.000.000 Rp894.554.000.000.000 
  III 2.78 6.33 Rp417.385.000.000.000 Rp911.224.000.000.000 
  IV -3.8 5.16 Rp440.505.000.000.000 Rp955.692.000.000.000 
2004 I 3.18 5.11 Rp449.377.000.000.000 Rp935.156.000.000.000 
  II 2.32 6.83 Rp491.387.000.000.000 Rp976.166.000.000.000 
  III 2.89 6.27 Rp518.527.000.000.000 Rp986.808.000.000.000 
  IV -1.35 6.4 Rp559.470.000.000.000 Rp1.033.527.000.000.000 
2005 I 2.03 8.81 Rp582.510.000.000.000 Rp1.020.693.000.000.000 
  II 2.23 7.42 Rp629.062.000.000.000 Rp1.073.746.000.000.000 
  III 2.86 9.06 Rp680.062.000.000.000 Rp1.150.451.000.000.000 
  IV -2.03 17.11 Rp695.648.000.000.000 Rp1.203.215.000.000.000 
2006 I 2.05 15.74 Rp687.151.000.000.000 Rp1.195.067.000.000.000 
  II 2.04 15.53 Rp715.120.000.000.000 Rp1.253.757.000.000.000 
  III 3.77 14.45 Rp746.406.000.000.000 Rp1.291.396.000.000.000 
  IV -1.85 6.6 Rp792.406.000.000.000 Rp1.382.074.000.000.000 
2007 I 2.05 6.52 Rp800.373.000.000.000 Rp1.375.947.000.000.000 
  II 2.69 5.77 Rp861.498.000.000.000 Rp1.451.974.000.000.000 
  III 3.79 6.95 Rp913.950.000.000.000 Rp1.512.756.000.000.000 
  IV -2.68 6.59 Rp1.002.012.000.000.000 Rp1.643.203.000.000.000 
2008 I 2.41 8.17 Rp1.036.065.000.000.000 Rp1.586.795.000.000.000 
  II 2.77 11.03 Rp1.148.356.000.000.000 Rp1.699.480.000.000.000 
  III 3.74 12.14 Rp1.246.146.000.000.000 Rp1.768.250.000.000.000 
  IV -3.57 11.06 Rp1.307.688.000.000.000 Rp1.883.851.000.000.000 
2009 I 1.67 7.92 Rp1.305.389.000.000.000 Rp1.909.681.000.000.000 
  II 2.39 3.65 Rp1.335.041.000.000.000 Rp1.977.532.000.000.000 
  III 3.88 2.83 Rp1.366.076.000.000.000 Rp2.018.510.000.000.000 
  IV -2.34 2.78 Rp1.437.930.000.000.000 Rp2.141.384.000.000.000 
2010 I 2.04 3.43 Rp1.456.114.000.000.000 Rp2.112.082.700.000.000 
  II 2.69 5.05 Rp1.586.492.000.000.000 Rp2.231.144.330.000.000 
  III 3.4 5.8 Rp1.659.145.000.000.000 Rp2.274.954.570.000.000 
  IV -1.42 6.96 Rp1.765.845.000.000.000 Rp2.471.205.790.000.000 
2011 I 1.69 6.65 Rp1.814.846.000.000.000 Rp2.451.356.920.000.000 
  II 2.82 5.54 Rp1.950.727.000.000.000 Rp2.522.783.810.000.000 
  III 3.32 4.61 Rp2.079.261.000.000.000 Rp2.643.331.450.000.000 
  IV -1.47 3.79 Rp2.200.094.000.000.000 Rp2.877.219.570.000.000 
2012 I 1.59 3.97 Rp2.282.724.000.000.000 Rp2.914.194.470.000.000 
  II 2.83 4.53 Rp2.470.380.000.000.000 Rp3.052.786.100.000.000 
  III 3.19 4.31 Rp2.573.056.000.000.000 Rp3.128.179.270.000.000 
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Sumber : Badan Pusat Statitik (BPS) dan Bank Indonesia (BI) (data diolah). 
Lampiran 2  
Data Logaritma Natural 
Periode LN 
Kredit 
LN JUB 
Tahun Triwulan 
2003 I 33,57503 34,40841 
  II 33,61281 34,42735 
  III 33,66503 34,44581 
  IV 33,71894 34,49346 
2004 I 33,73888 34,47173 
  II 33,82825 34,51465 
  III 33,88201 34,5255 
  IV 33,95801 34,57175 
2005 I 33,99837 34,55926 
  II 34,07525 34,60993 
  III 34,15321 34,67893 
  IV 34,17586 34,72377 
2006 I 34,16358 34,71698 
  II 34,20347 34,76492 
  III 34,24629 34,7945 
  IV 34,3061 34,86236 
2007 I 34,3161 34,85792 
  II 34,38969 34,9117 
  III 34,4488 34,95271 
  IV 34,54079 35,03542 
2008 I 34,57421 35,00049 
  II 34,67711 35,0691 
  III 34,75883 35,10877 
  IV 34,80704 35,17209 
2009 I 34,80528 35,18571 
  II 34,82774 35,22063 
  III 34,85072 35,24114 
  IV 34,90198 35,30023 
2010 I 34,91455 35,28645 
  IV -1.5 4.3 Rp2.725.647.000.000.000 Rp3.307.507.550.000.000 
2013 I 1.44 5.9 Rp2.787.372.000.000.000 Rp3.322.528.960.000.000 
  II 2.57 5.9 Rp2.982.436.000.000.000 Rp3.413.378.660.000.000 
  III 3.07 8.4 Rp3.170.805.000.000.000 Rp3.584.080.540.000.000 
  IV -1.42 8.38 Rp3.319.842.000.000.000 Rp3.730.197.020.000.000 
2014 I 0.92 7.32 Rp3.334.011.000.000.000 Rp3.660.605.980.000.000 
  II 2.48 6.7 Rp3.494.968.000.000.000 Rp3.865.890.610.000.000 
  III 3.01 4.53 Rp3.592.087.000.000.000 Rp4.010.146.660.000.000 
  IV -1.4 8.36 Rp3.706.501.000.000.000 Rp4.173.326.500.000.000 
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  II 35,0003 35,34129 
  III 35,04508 35,36074 
  IV 35,10741 35,44348 
2011 I 35,13478 35,43542 
  II 35,20698 35,46414 
  III 35,27079 35,51082 
  IV 35,32728 35,5956 
2012 I 35,36415 35,60837 
  II 35,44315 35,65483 
  III 35,48387 35,67923 
  IV 35,54148 35,73497 
2013 I 35,56388 35,7395 
  II 35,63152 35,76648 
  III 35,69276 35,81528 
  IV 35,73869 35,85524 
2014 I 35,74295 35,83641 
  II 35,7901 35,89097 
  III 35,81751 35,9276 
  IV 35,84886 35,96749 
    Sumber : Bank Indonesia (BI) (Data diolah) 
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Lampiran 3 
Pengolahan Data Menggunakan Eviews 8 
Uji Akar-akar Unit pada Tingkat Level 
 
Null Hypothesis: KREDIT has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=0) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic  12.62447  1.0000 
Test critical values: 1% level  -2.615093  
 5% level  -1.947975  
 10% level  -1.612408  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(KREDIT)   
Method: Least Squares   
Date: 05/31/16   Time: 13:22   
Sample (adjusted): 2003Q2 2014Q4  
Included observations: 47 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     KREDIT(-1) 0.001391 0.000110 12.62447 0.0000 
     
     R-squared -0.009978    Mean dependent var 0.048379 
Adjusted R-squared -0.009978    S.D. dependent var 0.026105 
S.E. of regression 0.026235    Akaike info criterion -4.422409 
Sum squared resid 0.031660    Schwarz criterion -4.383044 
Log likelihood 104.9266    Hannan-Quinn criter. -4.407596 
Durbin-Watson stat 1.993733    
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Null Hypothesis: JUB has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=0) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     
Augmented Dickey-Fuller test statistic 
7.8081992032
85795 
0.99999999
99710858 
Test critical values: 1% level  
-
2.6150928235
85595  
 5% level  
-
1.9479745777
37999  
 10% level  
-
1.6124078720
7075  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(JUB)   
Method: Least Squares   
Date: 05/31/16   Time: 13:25   
Sample (adjusted): 2003Q2 2014Q4  
Included observations: 47 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     
JUB(-1) 
0.000944335
2148525046 
0.0001209414
860285731 
7.8081992032
85795 
5.67914193
4088581e-
10 
     
     
R-squared 
0.001190556
962992972    Mean dependent var 
0.03317185
702127653 
Adjusted R-squared 
0.001190556
962993083    S.D. dependent var 
0.02915559
348991908 
S.E. of regression 
0.029138232
62368533    Akaike info criterion 
-
4.21248420
9854924 
Sum squared resid 
0.039055683
619872    Schwarz criterion 
-
4.17311936
7265349 
Log likelihood 
99.99337893
159072    Hannan-Quinn criter. 
-
4.19767095
5145507 
Durbin-Watson stat 
2.981887433
16904    
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Null Hypothesis: PE has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=0) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.323250  0.0000 
Test critical values: 1% level  -2.615093  
 5% level  -1.947975  
 10% level  -1.612408  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(PE)   
Method: Least Squares   
Date: 05/31/16   Time: 13:27   
Sample (adjusted): 2003Q2 2014Q4  
Included observations: 47 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     PE(-1) -0.911410 0.144136 -6.323250 0.0000 
     
     R-squared 0.464499    Mean dependent var -0.108723 
Adjusted R-squared 0.464499    S.D. dependent var 3.542625 
S.E. of regression 2.592421    Akaike info criterion 4.764108 
Sum squared resid 309.1497    Schwarz criterion 4.803473 
Log likelihood -110.9565    Hannan-Quinn criter. 4.778921 
Durbin-Watson stat 2.038830    
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Null Hypothesis: INFLASI has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=0) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.875729  0.3314 
Test critical values: 1% level  -2.615093  
 5% level  -1.947975  
 10% level  -1.612408  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(INFLASI)  
Method: Least Squares   
Date: 05/31/16   Time: 13:28   
Sample (adjusted): 2003Q2 2014Q4  
Included observations: 47 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     INFLASI(-1) -0.035705 0.040772 -0.875729 0.3857 
     
     R-squared 0.016268    Mean dependent var 0.025319 
Adjusted R-squared 0.016268    S.D. dependent var 2.220825 
S.E. of regression 2.202687    Akaike info criterion 4.438280 
Sum squared resid 223.1842    Schwarz criterion 4.477645 
Log likelihood -103.2996    Hannan-Quinn criter. 4.453093 
Durbin-Watson stat 1.644294    
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Uji Akar-akar Unit pada Tingkat First Different 
 
Null Hypothesis: D(KREDIT) has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=0) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.404484  0.0172 
Test critical values: 1% level  -2.616203  
 5% level  -1.948140  
 10% level  -1.612320  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(KREDIT,2)  
Method: Least Squares   
Date: 05/31/16   Time: 13:31   
Sample (adjusted): 2003Q3 2014Q4  
Included observations: 46 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(KREDIT(-1)) -0.226108 0.094036 -2.404484 0.0204 
     
     R-squared 0.113839    Mean dependent var -0.000140 
Adjusted R-squared 0.113839    S.D. dependent var 0.037426 
S.E. of regression 0.035232    Akaike info criterion -3.832244 
Sum squared resid 0.055857    Schwarz criterion -3.792491 
Log likelihood 89.14160    Hannan-Quinn criter. -3.817352 
Durbin-Watson stat 2.816595    
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Null Hypothesis: D(JUB) has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=0) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.592497  0.0000 
Test critical values: 1% level  -2.616203  
 5% level  -1.948140  
 10% level  -1.612320  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(JUB,2)   
Method: Least Squares   
Date: 05/31/16   Time: 13:32   
Sample (adjusted): 2003Q3 2014Q4  
Included observations: 46 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(JUB(-1)) -0.645074 0.140463 -4.592497 0.0000 
     
     R-squared 0.319065    Mean dependent var 0.000455 
Adjusted R-squared 0.319065    S.D. dependent var 0.050846 
S.E. of regression 0.041958    Akaike info criterion -3.482802 
Sum squared resid 0.079221    Schwarz criterion -3.443048 
Log likelihood 81.10444    Hannan-Quinn criter. -3.467910 
Durbin-Watson stat 2.412392    
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Null Hypothesis: D(PE) has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=0) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -11.60545  0.0000 
Test critical values: 1% level  -2.616203  
 5% level  -1.948140  
 10% level  -1.612320  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(PE,2)   
Method: Least Squares   
Date: 05/31/16   Time: 13:34   
Sample (adjusted): 2003Q3 2014Q4  
Included observations: 46 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(PE(-1)) -1.513898 0.130447 -11.60545 0.0000 
     
     R-squared 0.749540    Mean dependent var -0.059565 
Adjusted R-squared 0.749540    S.D. dependent var 6.159487 
S.E. of regression 3.082577    Akaike info criterion 5.110908 
Sum squared resid 427.6025    Schwarz criterion 5.150661 
Log likelihood -116.5509    Hannan-Quinn criter. 5.125800 
Durbin-Watson stat 2.263531    
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Null Hypothesis: D(INFLASI) has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=0) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.632693  0.0000 
Test critical values: 1% level  -2.616203  
 5% level  -1.948140  
 10% level  -1.612320  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(INFLASI,2)  
Method: Least Squares   
Date: 05/31/16   Time: 13:35   
Sample (adjusted): 2003Q3 2014Q4  
Included observations: 46 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(INFLASI(-1)) -0.860158 0.152708 -5.632693 0.0000 
     
     R-squared 0.412964    Mean dependent var 0.087391 
Adjusted R-squared 0.412964    S.D. dependent var 2.903618 
S.E. of regression 2.224703    Akaike info criterion 4.458623 
Sum squared resid 222.7186    Schwarz criterion 4.498376 
Log likelihood -101.5483    Hannan-Quinn criter. 4.473515 
Durbin-Watson stat 1.916155    
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Uji Lag Optimal 
 
VAR Lag Order Selection Criteria     
Endogenous variables: INFLASI JUB KREDIT PE     
Exogenous variables: C      
Date: 05/31/16   Time: 13:36     
Sample: 2003Q1 2014Q4     
Included observations: 45     
       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
       
       0 -150.0958 NA   0.011078  6.848704  7.009296  6.908571 
1  61.17321  375.5894  1.89e-06 -1.829920 -1.026959 -1.530584 
2  95.19016  54.42713  8.65e-07 -2.630674 -1.185344 -2.091869 
3  153.8488   83.42565*   1.36e-07*  -4.526614*  -2.438915*  -3.748341* 
       
        * indicates lag order selected by the criterion    
 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)   
 FPE: Final prediction error     
 AIC: Akaike information criterion     
 SC: Schwarz information criterion     
 HQ: Hannan-Quinn information criterion    
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Uji Kausalitas Granger 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/31/16   Time: 13:52 
Sample: 2003Q1 2014Q4  
Lags: 3   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     INFLASI does not Granger Cause PE  45  0.73537 0.5374 
 PE does not Granger Cause INFLASI  0.05025 0.9849 
    
    Ln_DKREDIT does not Granger Cause PE  45  1.62113 0.2005 
 PE does not Granger Cause Ln_DKREDIT  3.10396 0.0378 
    
     Ln_DJUB does not Granger Cause PE  45  1.54362 0.2190 
 PE does not Granger Cause Ln_DJUB  12.5394 8.E-06 
    
     Ln_DKREDIT does not Granger Cause INFLASI  45  3.21038 0.0337 
 INFLASI does not Granger Cause Ln_DKREDIT  1.70651 0.1820 
    
     Ln_DJUB does not Granger Cause INFLASI  45  0.06472 0.9782 
 INFLASI does not Granger Cause Ln_DJUB  0.35513 0.7857 
    
     JUB does not Granger Cause KREDIT  45  0.84832 0.4762 
 KREDIT does not Granger Cause JUB  0.50875 0.6786 
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Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 01/13/10   Time: 00:50 
Sample: 2003Q1 2014Q4  
Lags: 1   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     INFLASI does not Granger Cause PE  47  0.00658 0.9357 
 PE does not Granger Cause INFLASI  0.04928 0.8254 
    
     KREDIT does not Granger Cause PE  47  1.95648 0.1689 
 PE does not Granger Cause KREDIT  8.20998 0.0064 
    
     JUB does not Granger Cause PE  47  13.8959 0.0005 
 PE does not Granger Cause JUB  49.1988 1.E-08 
    
     KREDIT does not Granger Cause INFLASI  47  1.90184 0.1748 
 INFLASI does not Granger Cause KREDIT  4.56901 0.0381 
    
     JUB does not Granger Cause INFLASI  47  0.01658 0.8981 
 INFLASI does not Granger Cause JUB  0.02877 0.8661 
    
     JUB does not Granger Cause KREDIT  47  0.50738 0.4800 
 KREDIT does not Granger Cause JUB  0.11358 0.7377 
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Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 01/13/10   Time: 00:50 
Sample: 2003Q1 2014Q4  
Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     INFLASI does not Granger Cause PE  46  0.07250 0.9302 
 PE does not Granger Cause INFLASI  0.06163 0.9403 
    
     KREDIT does not Granger Cause PE  46  1.97609 0.1516 
 PE does not Granger Cause KREDIT  4.93716 0.0120 
    
     JUB does not Granger Cause PE  46  13.1620 4.E-05 
 PE does not Granger Cause JUB  25.8978 5.E-08 
    
     KREDIT does not Granger Cause INFLASI  46  0.99162 0.3797 
 INFLASI does not Granger Cause KREDIT  2.76055 0.0750 
    
     JUB does not Granger Cause INFLASI  46  0.03368 0.9669 
 INFLASI does not Granger Cause JUB  0.22272 0.8013 
    
     JUB does not Granger Cause KREDIT  46  0.59601 0.5557 
 KREDIT does not Granger Cause JUB  0.18587 0.8311 
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